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 Reno Arkan Pratama, 2021, Pengaruh Kebijakan Dividen, 
Kebijakan Hutang, Profitabilitas dan Ukuran Perusahaan Terhadap 
Nilai Perusahaan Yang Tercatat di Jakarta Islamic Indeks Periode 
2018-2020. 
 Penelitian ini bertujuan 1) untuk mengetahui pengaruh kebijakan 
dividen terhadap nilai perusahaan, 2) untuk mengetahui pengaruh 
kebijakan hutang terhadap nilai perusahaan, 3) untuk mengetahui 
pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan, 4) untuk mengetahui 
pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan yang tercatat di 
Jakarta Islamic Indeks Periode 2018-2020 
 Penelitian ini diklasifikasikan dalam penelitian kuantitatif. Jenis 
data yang digunakan adalah data sekunder yaitu laporan keuangan 
perusahaan tahun 2018-2020 dan sumber yang berhubungan dengan 
variabel penelitian. Populasi penelitian ini adalah 30 perusahaan yang 
tercatat di Jakarta Islamic Indeks dan teknik pengambilan sampel yang 
digunakan Purpose Sampling dengan berdasakan kriteria ditemukan 15 
perusahaan sebagai sampel. Sedangkan metode analisisnya adalah uji 
analisis regresi linier berganda menggunakan software SPSs. 
 Dari penelitian yang dilakukan diperoleh bahwa hasil penelitian  
secara parsial kebijakan dividen berpengaruh positif terhadap nilai 
perusahaan dengan nilai sig 0,000<0,05 , kebijakan hutang berpengaruh 
positif terhadap nilai perusahaan dengan nilai sig 0,012<0,05, profitabilitas 
tidak  berpengaruh terhadap nilai perusahaan secara signifikan dengan 
nilai sig 0,439>0,05, ukuran perusahaan berpengaruh negatif terhadap nilai 
perusahaan dengan nilai sig -0,033<0,05. Nilai koefisien determinasi 
sebesar 0,646 yang mengandung arti total variasi nilai perusahaan rata-rata 
64,6 % yang dapat dijelaskan melalui hubungan antara kebijakan dividen, 
kebijakan hutang, profitabilitas dan ukuran perusahaan secara bersama-
sama. Sisanya sebesar 35,4 dipengaruhi variabel lain. 
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 Reno Arkan Pratama, 2021, The Influence of Dividend Policy, 
Debt Policy, Profitability and Company Size on Company Values Listed in 
the Jakarta Islamic Index for the 2018-2020 Period. 
 This study aims 1) to determine the effect of dividend policy on firm 
value, 2) to determine the effect of debt policy on firm value, 3) to 
determine the effect of profitability on firm value, 4) to determine the effect 
of firm size on firm value listed in Jakarta Islamic Index Period 2018-2020 
 This research is classified in quantitative research. The type of 
data used is secondary data, namely the company's financial statements 
for 2018-2020 and sources related to research variables. The population 
of this study were 30 companies listed on the Jakarta Islamic Index and 
the sampling technique used was Purpose Sampling. Based on the criteria, 
15 companies were found as samples. While the method of analysis is 
multiple linear regression analysis using SPSS software. 
 From the research conducted, it is found that the results of 
research partially dividend policy have a positive effect on firm value with 
a sig value of 0.000 <0.05, debt policy has a positive effect on firm value 
with a sig value of 0.012 <0.05, profitability has no significant effect on 
firm value. with a sig value of 0.439> 0.05, firm size has a negative effect 
on firm value with a sig value of -0.033 <0.05. The value of the coefficient 
of determination is 0.646 which means that the total variation in firm 
value is an average of 64.6% which can be explained by the relationship 
between dividend policy, debt policy, profitability and firm size together. 
The remaining 35.4 is influenced by other variables. 
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A. Latar Belakang Masalah 
 Perusahaan merupakan suatu organisasi yang berbentuk badan 
usaha yang didalamnya mencakup tenaga kerja, modal dan sumber daya 
alam. Pada dasarnya tujuan perusahaan adalah memaksimalisasikan 
kesejahteraan pemilik perusahaan dengan meningkatkan nilai perusahaan 
(Mardiyati, Ahmad, & Putri, 2012). Dalam memaksimalkan kesejahteraan  
pemilik perusahaan laba memiliki peranan penting untuk menjaga 
keberlangsungan hidup suatu perusahaan. Di era globalisasi meningkatnya 
persaingan dipasar domestik maupun pasar internasional. Persaingan 
tersebut membuat perusahaan harus memiliki kekuatan finansial yang baik 
untuk kelangsungan hidup perusahaan. (Ferina, Tjandrakirana, & Ismail, 
2015). Perusahaan yang telah go public memberikan perhatian khusus 
terhadap kegiatan operasional dan finansialnya. Untuk itu perusahaan 
membutuhkan tenaga kerja profesional dibidangnya. 
 Manajer keuangan dalam suatu perusahaan diharapkan dapat 
menghimpun modal kerja, untuk meningkatkan operasional perusahaannya 
dengan baik sehingga dapat mencapai sasaran perusahaan. Salah satu 
sasaran perusahaan adalah meningkatkan nilai perusahaan (Corporate 
value) dan mensejahterahkan stockholder. Hal ini membuat manajer 





manajer keuangan dalam menghimpun modal kerja diharapkan dapat 
meyakinkan pemegang saham terhadap kinerja perusahaannya. Perusahaan 
go public mendapatkan sumber pendanaan dari pasar modal dengan 
menawarkan sahamnya kepada pemegang saham. 
 Pergerakan harga saham yang tidak stabil membuat investor ragu 
dalam menanamkan modalnya di bursa saham. Adanya perang dagang 
antara Amerika dan Cina yang memberikan dampak terhadap bursa saham. 
Serta kebijakan pemerintahan donald trump yang dinilai dapat merugikan 
sebagian negara. Hal ini memiliki pengaruh terhadap pergerakan saham 
syariah yang ada di indonesia  dikutip dalam laman bisnis.com. Pelemahan 
indeks harga saham syariah Jakarta Islamic Indeks (JII) berlanjut lebih 
curam dari sebelumnya. Pada 18 maret 2020 pergerakan indeks syariah 
tersebut berakhir dilevel 434,49 dengan penurunan 3,90 persen.  
    Tabel 1      
 Pergerakan harga saham perusahaan yang tercatat   
   di Jakarta Islamic Indeks 
No Kode Saham 
Nilai Perusahaan 
2018 2019 2020 
1 ICBP 10.450 11.150 9.575 
2 ANTM 321,09 302,03 262,03 
3 ASII 8.225 6.925 6.025 
4 INDF 7.450 7.925 6.850 
5 TLKM 3.750 3.970 3.310 
6 UNVR 9.080 8.400 7.350 
7 UNTR 27.350 21.525 26.600 
8 INTP 18.450 19.025 14.475 
9 KLBF 1.520 1.620 1.480 
10 SCMA 1.870 1.410 2.290 
11 WIKA 1.655 1.990 1.985 
12 PTBA 4.300 2.660 2.810 





14 PPTP 1.805 1.585 1.865 
15 SMGR 11.500 12.000 12.425 
  Sumber : www.yahoofinance.com  
 Dari data pergerakan harga saham yang terdapat pada tabel 1 
menunjukkan adanya pergerakan yang fluktuatif. Harga saham mengalami 
penurunan di beberapa sektor usaha. Hal itu disebabkan adanya perubahan 
kondisi ekonomi negara yang memicu perusahaan agar lebih kreatif dan 
inovatif dalam meningkatkan kinerja perusahaan. Beberapa fenomena 
terjadi belakang ini, adanya beberapa kebijakan pemerintah akan 
memudahkan perizinan usaha menimbulkan persaingan antar pelaku 
usaha. Serta adanya pandemi covid 19 membuat perekonomian tidak stabil 
dikarenakan beberapa perusahaan mendapatkan dampak dari adanya 
pendemi ini. 
 Jakarta Islamic Indeks (JII) merupakan indeks saham syariah yang 
pertama kali diperkenalkan di pasar modal pada 3 juli 2000. Indeks ini 
mencakup dari 30 saham syariah yang paling likuid dari hasil review 
Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI). Perusahaan yang tercatat di 
jakarta islamic indeks akan direview kembali setiap 6 bulan sekali. Periode 
review indeks ini, yaitu pada bulan januari dan juli yang didasarkan oleh 
ketetapan Bapepam LK pada saat diterbitkannya daftar efek syariah 
Sumber www.idx.co.id 
 Jakarta Islamic Indeks (JII) yang mancakup dari saham syariah 
yang paling likuid diharapkan dapat membuat minat investor syariah 





operasionalnya dapat maksimalkan nilai perusahaannya dan 
mensejahterahkan para pemegang saham. Hal ini diharapkan dapat 
memberikan kepercayaan investor terhadap saham-saham syariah yang 
tercatat di Jakarta Islamic Indeks (JII). 
  Perusahaan menjamin nilai perusahaan dari jumlah dividen yang 
dibagikan kepada investor, tetapi adanya faktor lain yang di perhatikan 
perusahaan dalam menjamin nilai perusahaan. Faktor lainnya juga dapat 
meliputi: kebijakan hutang, profitabilitas, ukuran perusahaan dan lain-lain. 
Dalam meningkatkan nilai perusahaan harus tetap memperhatikan 
keberadaan investor sebagai pemegang modal kerja. 
  Nilai perusahaan merupakan harga dari suatu saham yang telah 
diedarkan di pasar saham yang harus ditanggung oleh investor agar dapat 
memiliki suatu perusahaan yang telah mencatatkan sahamnya di Bursa 
Efek Indonesia (BEI) (Ferina, Tjandrakirana, & Ismail, 2015). Bagi 
seorang investor nilai suatu perusahaan menunjukkan sudut pandang pasar 
dalam mengamati perusahaan secara keseluruhan. Nilai pasar juga dapat 
menunjukkan indikasi apa yang dipikirkan oleh investor. Nilai perusahaan 
dapat dicerminkan dari harga per lembar saham perusahaan tersebut. 
(Herawati, 2012).   
 Besarnya dividen yang dibagikan kepada investor dipengaruhi oleh 
kebijakan dividen dalam suatu perusahaan. Hal ini menunjukkan jumlah 
keuntungan yang didapatkan perusahaan yang akan dibagikan kepada 





dipengaruhi oleh besarnya dividen yang dibagikan oleh perusahaan dalam  
Theory Bird In The Hand menjelaskan pengembalian yang berasal dari 
dividen lebih disukai investor dibandingkan pengembalian dari Capital 
Gain (Herawati, 2012). Hasil dari peningkatan harga saham ditambah 
dividen yang diterima investor merupakan total pengembalian saham 
kepada investor selama periode tertentu. Tingkat pengembalian yang 
tinggi apabila perusahaan menetapkan jumlah dividen yang lebih tinggi 
dari tahun sebelumnya. 
 Kebijakan dividen juga berkaitan erat dengan besarnya penentuan 
dividen payout ratio, merupakan dividen yang diperoleh investor dari 
jumlah besarnya presentase laba bersih yang dibagikan. Salah satu 
keputusan dalam membelanjakan dana perusahaan yang menjadi 
kebutuhan internal perusahaan adalah membagikan dividen kepada 
investor (Sudana, 2015, hal. 192). Hal ini dapat diartikan kebijakan 
dividen menjadi kebutuhan perusahaan untuk memberikan imbal hasil dari 
modal yang di investasikan oleh pemegang saham. 
 Marton Miller dan Franco Modigliani (MM) mengemukakan 
kemampuan perusahaan dalam menghasikan pendapatan (earning power) 
dan risiko bisnis menentukan nilai suatu perusahaan. Sedangkan nilai 
perusahaan tidak dipengaruhi oleh cara suatu perusahaan dalam 
memperoleh pendapatan yang akan dibagikan sebagai dividen dan laba 
ditahan (Sudana, 2015, hal. 192). Hal ini berbanding terbalik dengan 





 Proses pendanaan perusahaan dalam operasionalnya tidak lepas 
dari hutang, karena dalam operasinal perusahaan menggunakan aktiva dan 
sumber dana yang menimbulkan beban tetap bagi perusahaannya (Sudana, 
2015, hal. 180). Penggunaan hutang keuangan perusahaan yang biasa 
disebut dengan financial leverage atau leverage keuangan (Nainggolan & 
Listiadi, 2014). Timbulnya leverage keuangan dikarenakan apabila 
pembelanjaan kegiatan operasi dan investasinya menggunakan sumber 
dana dengan beban tetap (utang). Maka perlunya control perusahaan dalam 
membelanjakan dananya. 
 Kebijakan hutang adalah besarnya hutang yang digunakan 
perusahaan dalam mendanai operasional perusahaannya. Pada penggunaan 
aktiva tetap menimbulkan leverage yang mengakibatkan keputusan 
investasi. Kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba masih relatif 
rendah jika dibandingkan dengan meningkatnya penggunaan hutang pada 
kondisi ekonomi saat ini. 
 Perubahan naik turunnya nilai perusahaan berpengaruh terhadap 
penggunaan hutang yang sangat sensitif. Alokasi hutang yang relatif tinggi 
akan meningkatkan nilai perusahaan karena dalam alokasinya dapat 
menghemat pajak (Herawati, 2012). Menurut Trade off theory 
menganggap pengunaan hutang 100 persen sulit dijumpai. Kenyataannya 
semakin banyak hutang, maka semakin tinggi beban yang ditanggung 





 Pada Penelitian terdahulu yang dilakukan oleh (Sukirni, 2012)  
menyatakan bahwa kebijakan hutang berpengaruh positif secara signifikan 
terhadap nilai perusahaan. Penelitiannya didukung dengan Trade Off 
Theory dimana tingkat hutang yang optimal tercapai ketika penghematan 
pajak mencapai jumlah maksimal terhadap biaya kesulitan keuangan. 
Biaya ini timbul dari menurunnya tingkat kredibilitas suatu perusahaan. 
 Profitabilitas adalah suatu indikator dalam menilai suatu 
perusahaan dalam menghasilkan laba. Profitabilitas juga dapat 
menggambarkan kemampuan suatu perusahaan dalam menggunakan 
modal usahanya. Dalam usaha mempertahankan kelangsungan hidupnya 
profitabilitas memiliki peran penting karena dapat menunjukkan suatu 
perusahaan memiliki prospek yang baik di masa yang akan datang 
(Hermuningsih, 2013). 
 Tingkat profitabilitas yang timggi dapat mengambarkan  prospek 
perusahaan yang baik. Hal ini menunjukkan kemampuan perusahaan 
dalam menghasilkan laba dari penjualan dan investasinya. Bagi Investor 
besarnya return yang dapat diterima atas investasinya dengan melihat 
sejauh mana pertumbuhan profitabilitas perusahaan (Herawati, 2012). 
Pertumbuhan profitabilitas perusahaan dijadikan tolak ukur suatu 
perusahaan dalam memberikan return kepada investor. Profitabilitas yang 
tinggi menunjukkan kinerja perusahaan yang baik, sehingga dapat 





 Penelitian terdahulu yang dilakukan oleh (Lubis, Sinaga, & 
Sasongko, 2017) menyatakan Bahwa profitabilitas (ROE) berpengaruh 
positif terhadap nilai perusahaan sehingga memberikan sinyal positif pada 
investor. Serta pada penelitian (Wijaya & Sedana, 2015) menyatakan 
bahwa profitabilitas memiliki pengaruh yang positif dan signifikan 
terhadap nilai perusahaan. Dan dikuatkan kembali oleh penelitian 
(Hermuningsih, 2013) 
 Ukuran perusahaan adalah ukuran suatu perusahaan yang dilihat 
dari ekuitas, penjualan, dan total aset perusahaan. Semakin besar total aset 
perusahaan, semakin matang pula perusahaan tersebut (Agus Suwardika & 
Mustanda, 2017). Perusahaan yang sudah pada tahap matang, sehingga 
perusahaan sudah memiliki arus kas yang positif dan diharapkan 
memperoleh keuntungan dalam jangka waktu yang relatif lama. (Rai & I 
G, 2016) 
 Ukuran suatu perusahaan menunjukkan kemampuan perusahaan 
dalam mengembangkan usahanya. Perusahaan yang memiliki skala yang 
besar dapat diartikan memiliki kemampuan yang baik dalam 
mengembangkan usahanya. Pengembangan usahanya menunjukkan 
kemempuan perusahaan dalam mengalokasikan pendanaan yang 
didapatkan pada investor, sehingga membuat investor tertarik dalam 
menanamkan modalnya di perusahaan tersebut. 
 Nilai perusahaan dapat dipengaruhi oleh ukuran suatu perusahaan. 





mendapatkan sumber pendanaan. Perusahaan yang lebih besar cenderung 
menarik investor, yang akan berdampak pada nilai perusahaan di masa 
depan. Pengukuran ukuran perusahaan dilakukan dengan menggunakan 
total aset perusahaan yang diperoleh dalam laporan keuangan perusahaan 
(Rudangga & Sudiarta, 2016) 
 Penelitian yang dilakukan oleh Reza Bernandhi dan Abdul Muid 
(2014) menyatakan ukuran perusahaan memiliki pengaruh terhadap nilai 
perusahaan. Dan penelitian yang dilakukan oleh Bhekti Fitria Prasetyorini 
(2013) yang juga menyatakan ukuran perusahaan memiliki pengaruh 
positif terhadap nilai perusahaan. Hal ini bertolak belakan dengan 
penelitian I Nyoman Agus Suwardika dan I Ketut Mustanda (2017) yang 
menyatakan ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan. 
 Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan diatas, maka 
penelitian ini mengambil judul “Pengaruh Kebijakan Dividen, 
Kebijakan Hutang, Profitabilitas dan Ukuran Perusahaan terhadap 
Nilai Perusahaan yang tercatat di Jakarta Islamic Indeks (JII) 
periode 2018 sampai 2020”. 
 
B. Rumusan Masalah 
 Berdasarkan latar belakang masalah diatas, maka dapat dirumuskan 
pertanyaan penelitian sebagai berikut : 
1. Apakah terdapat pengaruh  kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan 





2. Apakah terdapat pengaruh  kebijakan hutang terhadap nilai perusahaan 
yang tercatat di jakarta islamic indeks ? 
3. Apakah terdapat pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan yang 
tercatat di jakarta islamic indeks ? 
4. Apakah terdapat pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan 
yang tercatat di jakarta islamic indeks ? 
 
C. Tujuan Penelitian  
 Sesuai dengan latas belakang permasalahan tersebut penelitian ini 
diajukan dengan tujuan sebagai berikut : 
1. Untuk mengetahui pengaruh dan memberikan bukti empiris kebijakan 
dividen terhadap nilai perusahaan yang tercatat di jakarta islamic 
indeks. 
2. Untuk mengetahui pengaruh dan memberikan bukti empiris kebijakan 
hutang terhadap nilai perusahaan yang tercatat di jakarta islamic indeks. 
3. Untuk mengetahui pengaruh dan memberikan bukti empiris 
profitabilitas terhadap nilai perusahaan yang tercatat di jakarta islamic 
indeks. 
4. Untuk mengetahui pengaruh dan memberikan bukti empiris ukuran 







D. Manfaat Penelitian  
 Penelitian ini semoga memberi manfaat bagi peneliti, calon 
investor, dan bagi pihak akademik. 
 Manfaat yang dapat diambil dari penelitian ini yaitu : 
1. Manfaat Teoritis 
a. Hasil penelitian ini diharapkan menambah kumpulan pustaka 
yang ada di fakultas ekonomi dan bisnis tentang nilai perusahaan, 
sehingga dapat menjadi bahan referensi bagi mahasiswa 
universitas pancasakti tegal dalam melakukan penelitian lebih 
lanjut. 
b. Hasil penelitian ini dapat melengkapi penelitian-penelitian 
terdahulu tentang nilai perusahaan yang terdaftar di Jakarta 
Islamic Indeks (JII) 
c. Penelitian memiliki kontribusi teoritis dalam menunjukan 
pengaruh kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan, 
pengaruh kebijakan hutang terhadap nilai perusahaan, pengaruh 
profitabilitas terhadap nilai perusahaan serta pengaruh ukuran 
perusahaan terhadap nilai perusahaan. 
2. Manfaat Praktis 
a. Bagi Peneliti 
 Dapat memberikan pengetahuan mengenai Pengaruh Kebijakan 
Dividen, Kebijakan Hutang, Profitabilitas Dan Ukuran 
Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan dalam praktik 





b. Bagi Calon Investor 
 Hasil penelitian ini memiliki kontribusi secara praktis dengan 
memberikan gambaran dalam mengalokasikan dananya pada 
perusahaan yang sudah masuk pada bursa saham serta diharapkan 
memberikan informasi mengenai aktivitas yang dilakukan 
perusahaan. 
c. Bagi Akademik  
 Dapat memberikan pengetahuan yang berguna bagi pemikiran, 








A. Landasan Teori 
1. Kebijakan Dividen 
   Kebijakan dividen berkaitan dengan besar kecilnya tingkat 
pembayaran dividen (dividen payout ratio). Tingkat dividen adalah 
persentase laba bersih setelah pajak yang dibagikan kepada 
pemegang saham sebagai dividen. Keputusan dividen merupakan 
bagian dari keputusan pengeluaran perusahaan, terutama dalam hal 
pengeluaran internal perusahaan. Hal ini dikarenakan besarnya 
dividen yang dibagikan akan mempengaruhi besar kecilnya saldo 
laba. Saldo laba merupakan salah satu sumber dana internal 
perusahaan (Sudana, 2015, hal. 192).  
   Terdapat tiga teori mengemukan tentang kebijakan dividen, 
yaitu Dividen irrevelance theory menyatakan bahwa kebijakan 
dividen tidak mempengaruhi harga pasar saham perusahaan atau 
nilai perusahaan. Sedangkan nilai perusahaan dapat diukur dengan 
kemampuan perusahaan mendapatkan penghasilan atau laba 
(earning power) dan risiko bisnis. 
   The Bird in the hand theory menyatakan kebijakan dividen 
memiliki pengaruh positif terhadap harga pasar saham. Artinya jika 





pasar saham perusahaan tersebut akan semakin tinggi. Hal ini 
terjadi karena, pembagian dividen mengurangi ketidakpastian yang 
dihadapi investor.  
   Tax preferance theory menyatakan kebijakan dividen 
mempunyai pengaruh negatif terhadap harga pasar saham 
perusahaan. Artinya semakin besar jumlah dividen yang dibagikan 
suatu perusahaan semakin rendah. Hal ini berbanding terbalik 
dengan tarif pajak personal. Dimana semakin besar pajak dividen 
daripada capital gains. Maka investor akan lebih senang jika laba 
yang diperoleh perusahaan tetap ditahan. 
 
2. Kebijakan Hutang  
   Kebijakan hutang adalah kebijakan yang dilakukan 
perusahaan untuk mendanai operasinya dengan menggunakan 
hutang keuangan atau yang biasa disebut dengan financial 
leverage. Leverage keuangan adalah praktik pendanaan sebagian 
aktiva perusahaan dengan sekuritas yang menanggung beban 
pengembalian tetap dengan harapan bisa meningkatkan 
pengembalian akhir bagi pemegang saham (Keown & John D. 
Martin, 2010, hal. 121). Terdapat teori yang berkaitan dengan 
kebijakan hutang yaitu: Tradeoff theory, dan Packing order theor. 
   Tradeoff theory mengambarkan bahwa penggunaan hutang 
100 persen sulit dijumpai. Kenyataannya semakin banyak hutang, 





perusahaan dengan utang akan semaikin meningkat dengan 
meningkatnya hutang, tetapi pada titik tertentu nilai tersebut akan 
turun. Gabungan teori antara teori strukture modal MM dengan 
memasukan biaya kebangkrutan dan biaya keagenan 
mengindikasikan adanya trade-off antara penghematan pajak dan 
utang dengan biaya keuangan. Jadi diperlukan tingkat utang yang 
optimal pada titik tertentu agar nilai perusahaan baik dan tidak 
timbul biaya kebangkrutan (Hanafi, 2004, hal. 313). 
   Pecking Order, Menurut Mahmud (2004) Teori pecking 
order menetapkan suatu urutan keputusan pendanaan dimana para 
manajer pertama kali akan memilih menggunakan laba ditahan, 
hutang dan penerbitan saham sebagai pilihan terakhir, penggunaan 
hutang lebih disukai karena biaya yang dikeluarkan untuk hutang 
lebih murah dibandingkan dengan biaya penerbitan saham (Ferina, 
Tjandrakirana, & Ismail, 2015) 
 
3. Profitabilitas 
   Rasio profabilitas mengukur kemampuan perusahaan dalam 
menghasilkan keuntungan dari kegiatan bisnis yang dilakukan. 
Hasilnya, investor dapat melihat seberapa efisien perusahaan 
menggunakan aset dan dalam melakukan operasinya untuk 





sejumlah kebijakan dan keputusan yang dilakukan perusahaan 
(Herawati, 2012). 
   Profitabilitas dapat digunakan dengan membandingkan 
berbagai komponen laporan keuangan (terutama neraca dan laporan 
laba rugi perusahaan). Pengukuran dapat dilakukan dalam beberapa 
siklus kerja. Tujuannya untuk melihat perkembangan perusahaan 
dalam kurun waktu tertentu, termasuk penurunan dan pertumbuhan, 
serta mengetahui alasan perubahan tersebut (Kasmir, 2019, hal. 
199-207). 
 Dalam praktiknya jenis-jenis rasio profitabilitas yang dapat 
digunakan adalah: 
a. Profit margin on sales 
  Profit margin on sales atau rasio profit margin atau margin 
laba atas penjualan. Cara pengukuran rasio ini adalah dengan 
membandingkan laba bersih setelah pajak dengan penjualan 
bersih. Rasio ini dikenal rasio profit margin. Dirumuskan 





b. Return on Invesment / ROI 
  Hasil pengembalian investasi atau return on invesment 
(ROI) merupakan rasio yang menunjukkan hasil (return) atas 





merupakan suatu ukuran tentang efektivitas manajemen dalam 






c. Return on Equity / ROE 
  Hasil pengembalian ekuitas atau return on equity 
merupakan rasio untuk mengukur laba bersih sesudah pajak 
dengan modal sendiri. Rasio ini menunjukkan efisiensi 
penggunaan modal sendiri. Semakin tinggi rasio ini, semakin 
baik. Artinya posisi pemilik perusahaan semakin kuat, demikian 
pula sebaliknya. ROE dirumuskan sebagai berikut : 




d. Laba perlembar saham 
  Rasio laba per lembar saham merupakan rasio untuk 
mengukur tingkat keberhasilan manajemen dalam mencapai 
keuntungan bagi pemegang saham. Rasio yang rendah berarti 













4. Ukuran Perusahaan 
   Ukuran perusahaan adalah suatu skala dimana dapat 
diklasifikasikan besar kecilnya perusahaan menurut berbagai cara 
antara lain dengan total aktiva. log size, nilai pasar saham, dan lain-
lain. besar kecilnya perusahaan akan mempengaruhi kemampuan 
dalam menanggung resiko yang mungkin timbul dari berbagai 
situasi yang dihadapi perusahaan (Prasetyorini, 2013). 
   Pada dasarnya perusahaan dikategori besar memiliki tingkat 
kepercayaan yang tinggi dalam menghasilkan laba usahanya. 
Perusahaan dengan skala besar memberikan kemudahan terhadap 
manajemennya dalam menggunakan asetnya. Hal ini dikarenakan 
perusahaan memiliki sumber daya manusia yang memadai dalam 
operasional perusahaan. Dalam artian perusahaan besar dianggap 
memiliki sumber daya manusia yang kompeten dibidangnya. 
   Perkembangan perusahaan tidak lepas dari peran 
manajemen dalam menggunakan modal kerjanya. Penggunaan 
modal kerja yang optimal akan mempengaruhi keberlangsungan 
hidup perusahaan dalam mengembangkan usahanya. Proses 
pengembangan usaha  ini yang akan mempengaruhi ukuran suatu 
perusahaan. 
   Kemampuan perusahaan dalam mengembangkan usahanya 
memiliki peranan dalam pendanaan perusahaan. Perusahaan besar 





sehingga investor cenderung memercayai perusahaan besar dalam 
menanamkan modalnya. Dengan harapan perusahaan besar dapat 
menggunakan modalnya dengan baik. 
   Ukuran sebuah perusahaan (firm size) dianggap mampu 
mempengaruhi nilai perusahaan. Hal tersebut dikarenakan semakin 
besar ukuran suatu perusahaan maka perusahaan tersebut akan 
semaikin mudah mendapatkan pendanaannya (Wahyudi, 
Chuzaimah, & Sugiarti, 2016). 
 
5. Nilai Perusahaan 
   Nilai Perusahaan adalah pemahaman seorang investor 
terhadap tingkat keberhasilan suatu perusahaan yang dikaitkan 
dengan harga saham perusahaan. Tingkat harga saham yang tinggi 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan karena dapat membuat pasar 
percaya akan prospek perusahaan dimasa yang akan datang. 
Memaksimumkan nilai perusahaan dan mensejahterahkan para 
pemegang saham atau investor nerupakan  salah satu tujuan 
perusahaan (Mardiyati, Ahmad, & Putri, 2012). 
   Nilai perusahaan dapat diartikan sebagai pencapaian suatu 
perusahaan dalam melakukan aktivitas perusahaan yang 
mencerminkan dari kepercayaan masyarakat terhadap perusahaan, 
yakni sejak perusahaan tersebut berdiri hingga saat ini. (Sukirni, 





nilai perusahaan akan dibarengi dengan kemakmuran pemegang 
saham.` 
  
B. Penelitian Terdahulu 
 Terdapat penelitian terdahulu yang telah dilakukan yang 
menguji nilai perusahaan yang dihubungkan dengan berbagai 
variabel independen. Penelitian yang dilakukan Titin Herawati 
(2012) pada penelitian yang berjudul “Pengaruh kebijakan dividen, 
kebijakan hutang, dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan”. 
Variabel penelitian ini adalah kebijakan dividen, kebijakan hutang, 
profitabilitas sebagai variabel independen dan nilai perusahaan 
sebagai variabel dependen. Teknik analisis yang digunakan adalah 
analisis regresi linier berganda 
 Dwi Sukirni (2012) meneiliti pengaruh kepemilikan 
manajerial, kepemilikan institusional, kebijakan dividen dan 
kebijakan hutang analisis terhadap nilai perusahaan. Variabel 
dalam penelitian adalah kepemilikan institusional, kepemilikan 
manajerial, kebijakan dividen dan kebijakan hutang terhadap nilai 
perusahaan serta nilai perusahaan sebagai variabel independen. 
Metode analisis dalam penelitian adalah metode analisis regresi 
linier berganda. Hasil penelitiannya adalah kebijakan dividen 
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, kebijakan hutang 





manajerial kepemilikan institusional memiliki pengaruh terhadap 
nilai perusahaan. Persamaan penelitian ini adalah pada rasio 
kebijakan dividen dan kebijakan  hutang sebagai variabel 
independen serta nilai perusahaan sebagai variabel dependen. 
Perbedaan penelitian ini adalah pada kepemilikan manajerial dan 
kepemilikan institusional sebagai variabel independen serta objek 
penelitian ini adalah perusahaan yang terdaftar di BEI. 
 Bhekti Fitria Prasetyorini (2013), meneliti pengaruh ukuran 
perusahaan, leverage, price earning ratio dan profitabilitas terhadap 
nilai perusahaan. Variabel penelitian ini adalah ukuran perusahaan, 
leverage, price earning ratio dan profitabilitas sebagai variabel 
independen dan nilai perusahaan sebagai variabel dependen. 
Metode analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah 
analisis regeresi berganda. Hasil penelitiannya adalah ukuran 
perusahaan berpengaruh positif terhadap nilia perusahaan, leverage 
tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, peice earning ratio 
memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. Profitabilitas 
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Persamaaan 
penelitian ini adalah pada rasio ukuran perusahaan dan 
profitabilitas sebagai variabel independen serta nilai perusahaan 
sebagai variabel dependen. Perbedaan penelitian ini adalah pada 





penelitian ini adalah perusahaan industri dasar dan kimia yang 
terdaftar di BEI. 
 Reza Bernandhi dan Abdul Muid (2014) meneliti pengaruh 
kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional, kebijakan 
dividen, leverage, dan ukuran perusahaan terhadap nilai 
perusahaan. Variabel penelitian ini adalah kepemilikan manajerial, 
kepemilikan institusional, kebijakan dividen, leverage, dan ukuran 
perusahaan serta nilai perusahaan sebagai variabel dependen. 
Metode analisis penelitisan ini adalah metode analisis regresi 
berganda. Hasil penelitian ini adalah kepemilikan manajerial secara 
individu tidak dapat mempengaruhi nilai perusahaan, kepemilikan 
institusional tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, 
kebijakan dividen tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, 
leverage berpengaruh terhadap nilai perusahaan, ukuran 
perusahaan memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan.   
Persamaan pada penelitian ini adalah pada rasio kebijakan dividen, 
leverage dan ukuran perusahaan sebagai variabel independen serta 
nilai perusahaan sebagai variabel dependen. Perbedaaan pada 
penelitian ini adalah pada rasio kepemilikan manajerial, 
kepemilikan institusional sebagai variabel independen dan objek 
penelitian ini adalah perusahaan manfaktur yang terdaftar di BEI. 
 Henri Dwi Wahyudi, Chuzaimah dan Dani Sugiarti (2016) 





dividen, dan keputusan investasi terhadap nilai perusahaan. Obyek 
penelitian ini adalah Indeks LQ-45 Periode 2010-2014. Variabel 
penelitian ini adalah ukuran perusahaan, profitabilitas, kebijakan 
dividen, dan keputusan investasi serta pada nilai perusahaan 
sebagai variabel dependen. Metode analisis penelitian ini adalah 
analisis regresi berganda atau multiple regresio. Hasil penelitian ini 
adalah ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan. Profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan 
dan berhubungan positif terhadap nilai perusahaan. Kebijakan 
dividen tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan dan 
mempunyai hubungan positif terhadap nilai perusahaan dan 
keputusan investasi berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
Persamaan pada penelitian ini adalah pada rasio ukuran 
perusahaan, profitabilitas dan kebijakan dividen sebagai variabel 
independen serta nilai perusahaan sebagai variabel dependen, 
perbedaaan pada penelitian ini adalah pada rasio keputusan 
investasi sebagai variabel independen dan objek penelitiannya 
adalah indeks LQ-45 periode 2010-2014. 
 Hendrik E,S Samosir (2017), meneliti pengaruh 
profitabilitas dan kebijakan utang terhadap nilai perusahaan yang 
terdaftar di jakarta islamic indeks (JII). Metode analisis yang 
digunakan dalam penelitian adalah  analisis regresi berganda. Hasil 





terhadap nilai perusahaan, kebijakan utang berpengaruh secara 
signifikan terhadap nilai perusahaan. Persamaan penelitian 
terhadap penelitian ini adalah pada rasio profitabilitas dan rasio 
kebijakan utang sebagai variabel independen serta penggunaan 
rasio nilai perusahaan sebagai variabel dependen dan obyek 
penelitian ini adalah jakarta islamic indeks (JII). Perbedaan 
penelitian ini adalah pada rasio kebijakan dividen, ukuran 
perusahaan sebagai variabel independen dan periode penelitin ini 
adalah 2013-2015. 
 I Nyoaman Agus Suwardika dan I Ketut Mustanda (2017) 
meneliti “Pengaruh leverage, ukuran perusahaan, pertumbuhan 
perusahaan, dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan”. Variabel 
penelitian ini adalah leverage, ukuran perusahaan, pertumbuhan 
perusahaan, dan profitabilitas sebagai variabel independen dan 
nilai perusahaan sebagai variabel dependen. Teknik analisis yang 
digunakan adalah analisis regresi linier berganda. Hasil penelitian 
adalah leverage memiliki pengaruh signifikan dan memiliki arah 
positif terhadap nilai perusahaan, pertumbuhan perusahaan 
memiliki pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan, ukuran 
perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, 
profitabilitas memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. 
Persamaan penelitian terhadap penelitian ini adalah pada rasio 





dan pada nilai perusahaan sebagai variabel dependen. Perbedaan 
pada penelitian ini adalah pada rasio leverage dan pertumbuhan 
perusahaan serta pada objek penelitian ini adalah perusahaan 
properti. 
 Eka Indriyani (2017) meneliti pengaruh ukuran perusahaan 
dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Variabel penelitian ini 
adalah ukuran perusahaan dan profitabilitas serta nilai perusahaan 
sebagai variabel dependen. Metode analisis pada penelitian ini 
adalah metode analisis regresi linier berganda. Hasil penelitiannya 
adalah variabel ukuran perusahaan secara parsial berpengaruh 
negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan dan 
profitabilitas memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. 
Persamaan penelitian ini adalah rasio ukuran perusahaan dan 
profitabilitas sebagai variabelo dependen serta nilai perusahaan 
sebagai variabel dependen. Perbedaan penelitian ini adalah objek 
penilitiannya adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI 





































































































































































































































































































































































































































































































































C. Kerangka pemikiran  
 Berdasarkan pemaparan diatas, maka terdapat kerangka 
pemikiran teoritis dalam penelitian ini adalah sebagai berikut : 
1. Pengaruh Kebijakan dividen terhadap Nilai perusahan 
 Kebijakan dividen adalah kebijakan dapat dikaitkan dengan 
penentuan  jumlah laba yang diperoleh perusaahaan yang akan 
dibagikan kepada para pemegang saham sebagai dividen atau 
dapat ditahan sebagai laba ditahan. Kebijakan atas pembayaran 
dividen kepada investor menentukan besarnya dividen yang 
akan dibagikan kepada investor.  
 Perusahaan dalam operasionalnya menetapkan kebijakan 
dividen sebagai bagian dari pembelanjaan internal perusahaan. 
Hal ini dapat diartikan dividen merupakan bagian dari 
kebutuhan akan modal. Karena besarnya dividen akan 
mempengaruhi minat investor dalam menanamkan modalnya 
dalam perusahaan tersebut. 
 Perusahaan dalam menjamin nilai perusahaan dari jumlah 
dividen yang dibagikan kepada investor. Tingkat pengembalian 





perusahaan. The Bird in the hand theory menyatakan kebijakan 
dividen memiliki pengaruh positif terhadap harga pasar saham. 
Artinya jika dividen yang dibagikan perusahaan semakin besar, 
maka harga pasar saham perusahaan tersebut akan semakin 
tinggi. Hal ini dapat mempengaruhi nilai perusahaan 
 Penelitian yang dilakukan titin herawati (2012) kebijakan 
dividen memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan secara 
tidak signifikan. Sukirni (2012) dalam penelitiannya 
menyatakan kebijakan dividen memiliki hubungan positif 
terhadap nilai perusahaan. 
2. Pengaruh Kebijakan Hutang Terhadap Nilai Perusahaan 
  Kemampuan perusahaan dalam melunasi kewajiban 
perusahaan dimasa mendatang serta mendapat respon positif 
dari pasar, investor mengganggap hal tersebut sebagai 
penggunaan hutang oleh perusahaan. Hutang berkaitan erat 
dengan kebijakan pendanaan perusahaan. Pada teori packing 
order menetapkan suatu urutan keputusan pendanaan dimana 
manajer pertama kali menggunakan, laba ditahan, hutang dan 
saham sebagai pilihan terakhir (Hanafi, 2004, hal. 313).  
   Kebijakan hutang adalah kebijakan atas penggunaan 
hutang dimasa yang akan datang oleh perusahaan dalam 
membiayai operasional perusahaan. Penggunaan hutang akan 





menggunakan penggunaan hutang dapat memotong biaya 
penghasilan pajak serta biaya yang dikeluarkan perusahaan akan 
digunakan untuk pembayaran bunga pinjaman. 
  Penelitian terdahulu yang dilakukan Hendrik E.S Samosir 
menyatakan kebijakan utang memiliki pengaruh signifikan 
terhadap nilai perusahaan. Sukirni (2012) mrnunjukan kebijakan 
hutang berpengaruh terhadap nilai perusahaan secara signifikan. 
Sedangkan herawati (2012) menyatakan kebijakan hutang 
memiliki pengaruh tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. 
3. Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan 
  Kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba/profit 
dapat mencerminkan tingkat pengembalian investasi kepada 
pemegang saham. Perusahaan dituntut mampu memenuhi target 
yang ditetapkannya. Maksudnya besarnya keuntungan haruslah 
dicapai dengan cara yang seharusnya bukan dengan asal untung. 
Untuk mengukur tingkat profitabilitas perusahaan (Kasmir, 
2019, hal. 196) 
  Profitabilitas dapat diartikan sebagai jumlah yang laba yang 
dihasilkan perusahaan yang didasarkan kepada ukuran dari 
kinerja perusahaan. Dalam operasionalnya penggunaan laba 
mempengaruhi efisiensi perusahaan, hal ini menunjukkan 
kinerja suatu perusahaan. Perusahaan dengan kinerja perusahaan 





kegiatan investasi pada perusahaan, kegiatan investas\i tersebut 
yang meningkatkan persepsi pasar dan nilai perusahaan akan 
meningkat. 
 Penelitian yang dilakukan oleh Agus suwardika dan I Ketut 
Mustands (2017) menunjukkan profitabilitas memiliki pengaruh 
terhadap nilai perusahaan. Bhekti Fitria Prasetyorini (2013) 
profitabilitas memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. 
4. Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan  
  Perusahaan dapat dikatakan besar apabila memiliki total 
aktiva besar. Besar kecilnya suatu perusahaan mempengaruhi 
minat investor dalam menaruh modalnya disuatu perusahaan. 
Perusahaan yang besar cenderung memiliki kemudahan dalam 
memperoleh sumber pendanaannya. Pendanaan yang digunakan 
diharapkan meningkatkan kinerja perusahaan sehingga 
perusahaan dapat memberikan return terhadap investor. 
  Ukuran perusahaan diklasifikasikan menjadi dua yaitu 
perusahaan berskala besar dan perusahaan berskala kecil. Hal ini 
dijadikan suatu acuan investor dalam mengalokasikan dananya. 
Perusahaan yang besar memiliki saham yang tersebar luas, 
namun perluasan modal memiliki pengaruh kecil terhadap 
ukuran perusahaan artinya untuk akses yang lebih besar 





  Penelitian yang dilakukan Abdul Muid (2014) menyatakan 
ukuran perusahaan memiliki pengaruh terhadap nilai 
perusahaan. Serta penelitian Bhekti Fitria Prasetyorini (2013) 
menyatakan ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap 
nilai perusahaan. Sedangkan penelitian yaqng dilakukan Henri 
Dwi Wahyudi, Chuzimah, dan dani sugiarti (2016) menyatakan 
ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
  Berdasarkan hipotesis diatas maka digambarkan kerangka 
pemikiran dari variabel independen terhadap variabel dependen 
yaitu: nilai perusahaan yang tercatat di jakarta islamic indeks 
(JII)  
      
 
         
          
          
          
          
          
       
 
 
     
 Keterangan :                  Parsial 
            




























 Berdasarkan uraian pada bab ini, telah dirumuskan 4 
(empat) hipotesis yang akan diuji dalam penelitian ini. Hipotesis-
hipotesis tersebut, yaitu :  
H1 : Kebijakan dividen berpengaruh terhadap nilai perusahaan     
H2 : Kebijakan hutang berpengaruh terhadap nilai perusahaan         
H3 : Profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan         
H4 : Ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan            








A. Jenis Penelitian 
 Berdasarkan Jenis data yang digunakan penelitian ini 
diklasifikasikan dalam penelitian kuantitatif. Penelitian kuantitatif adalah 
penelitian yang didasarkan pada data kuntitatif atau data yang berbentuk 
suatu bilangan. Sedangkan berdasarkan tingkat kejelasannya penelitian ini 
tergolong penelitian asosiatif kausal. (Suliyanto, 2018, hal. 15) 
menyatakan penelitian asosiatif kausal adalah penelitian yang memiliki 
tujuan untuk menganalisis hubungan atau pengaruh (kausal ) dua variabel 
atau lebih. Variabel Kebijakan dividen, Kebijakan Hutang, Profitabilitas 
sebagai variabel independen atau variabel bebas dan variabel nilai 
perusahaan sebagai variabel dependen atau terikat. Jenis data yang 
digunakan adalah data sekunder yang berasal dari sumber sumber yang 
berhubungan dangan penelitian yaitu https://www.idx.co.id dan 
https://www.rti.co.id. 
B. Populasi dan Sampel 
1.  Populasi 
 Populasi adalah keseluruhan elemen yang hendak diduga 
karakteritiknya (Suliyanto, 2018, hal. 177). Populasi tidak selalu 
mahluk hidup, tetapi dapat berupa benda mati. Populasi bukan hanya 
sekedar ukuran subyek atau elemen yang diteliti, tetapi 





yang tercatat di jakarta islamic indeks (JII). Periode penelitian yang 
digunakan pada penelitian 2018 sampai 2020 sebanyak 30 perusahaan. 
Tabel 3 
Populasi penelitian perusahaan yang tercatat di 


















      Sumber : www.idx.co.id 
 
 
No Kode saham Nama Perusahaan 
1 ADRO Adaro Energy Tbk. 
2 AKRA AKR Corporindo Tbk 
3 ANTM Aneka Tambang Tbk 
4 ASII Astra International Tbk 
5 BRPT Barito Pasific Tbk 
6 BSDE Bumi Serpong Damai Tbk 
7 CTRA Ciputra Developmen Tbk 
8 EXCL XL Axiata Tbk 
9 ICBP  Indofood CBP Sukses Makmur Tbk 
10 INCO Vale Indonesia Tbk 
11 INDF Indofood Sukses Makmur Tbk 
12 INDY  Indika Energy Tbk 
13 INTP Indocement Tunggal Prakarsa Tbk 
14 ITMG Indo Tambangraya Megah Tbk 
15 KLBF Kalbe Farma Tbk 
16 LPKR  Lippo Karawaci Tbk 
17 LPPF Matahari Departement Store Tbk 
18 PGAS Perusahaan Gas Negara (Persero) Tbk 
19 PTBA Tambang Batubara Bukit Asam (Persero) Tbk 
20 PTPP PP (Persero) Tbk 
21 SCMA Surya Citra Media Tbk 
22 SMGR Semen Indonesia (Persero) Tbk 
23 SMRA Summarecon Agung Tbk 
24 TLKM Telekomunikasi Indonesia Tbk 
25 TPIA Chandra Asri Petrochemical Tbk 
26 UNTR United Tractors Tbk 
27 UNVR Unilever Indonesia Tbk 
28 WIKA Wijaya Karya Tbk 
29 WSBP Waskita Beton Precast Tbk 






2.  Sampel 
 Sampel merupakan bagian dari populasi yang hendak diuji 
karakteristiknya (Suliyanto, 2018, hal. 177). Dalam bukunya 
(Suliyanto, 2018) menyatakan sampel yang baik adalah sampel yang 
dapat menggambarkan karakteristik populasinya, sehingga sampel 
yang besar belum tentu lebih baik dari sampel yang kecil. Pada 
penelitisn ini pengambilan sampel menggunakan teknik sampling 
yaitu : Purposive sampling. Teknik sampling ini merupakan metode 
pengambilan sampel dengan berdasarkan kriteria tertentu (Suliyanto, 
2018). Kriteria pengambilan sampel meliputi : 
1. Perusahaan yang melaporkan laporan keuangan tahunan pada 
 periode penelitian yaitu : 2018, 2019 dan 2020 
2. Perusahaan yang terdaftar dalam jakarta islamic indeks (JII) selama 
 periode penelitian yaitu : 2018, 2019 dan 2020. 
3. Perusahaan yang menyediakan laporan keuangan terkait data 
 sesuai  dengan variabel penelitian. 
 Berikut adalah tahapan dalam pengambilan sampel pada penelitian 
ini yaitu dari 30 perusahaan yang tercatat di jakarta islamic indeks 










Tahapan Pengambilan sampel 
 
Keterangan Jumlah 
Total perusahaan yang tercatat di Jakarta Islamic 
Indeks (JII) 
30 
Perusahaan yang melaporkan laporan keuangan 
selama periode 2018, 2019, dan 2020 
20 
Perusahaan yang terdaftar di JII Selama Periode 
2018, 2019, dan 2020. 
15 
Total Sampel penelitian 15 
Jumlah data Observasi (15 perusahaan x 3 tahun) 45 
 
 
  Berikut adalah perusahaan yang tercatat di Jakarta Islamic Indeks 
periode 2018-2020 yang menjadi sampel dalam penelitian ini yang 
sesuai dengan kriteria dalam purposive sampling yang di tentukan 
oleh peneliti : 
              Tabel 5           
               Sampel penelitian perusahaan yang tercatat di 
        Jakarta Islamic Indeks Tahun 2018-2020 
 















No Kode saham Nama Perusahaan 
1 ICBP Indofood CBP Sukses Makmur Tbk 
2 ANTM Aneka Tambang (Persero) Tbk. 
3 ASII Astra International Tbk 
4 INDF Indofood Sukses Makmur Tbk. 
5 TLKM telekomunikasi indonesia Tbk. 
6 UNVR Unilever Indonesia Tbk. 
7 UNTR United Tractors Tbk. 
8 INTP Indocement Tunggal Prakarsa Tbk. 
9 KLBF Kalbe Farma Tbk. 
10 SCMA Surya Citra Media Tbk 
11 WIKA Wjaya Karya (Persero) Tbk 
12 PTBA Tambang Batubara Bukit Asam (Persero) Tbk 
13 AKRA AKR Corporindo Tbk. 
14 PPTP PP (Persero) Tbk 
15 SMGR Semen Indonesia (Persero) Tbk 






C. Definisi Konseptual dan Operasional Variabel  
1. Variabel Dependen  
  Variabel dependen merupakan variabel yang nilainya dipengaruhi 
oleh variasi variabel bebas (Suliyanto, 2018, hal. 127). Variabel 
dependen  disebut sebagai variabel terikat. Variabel dependen dalam 
penelitian ini yaitu :  
 Nilai Perusahaan 
  Suad (2008:7) dalam (Herawati, 2012) menyatakan nilai 
perusahaan merupakan harga yang bersedia dibayar calon pembeli 
apabila perusahaan tersebut dijual. Aries (2011:158) dalam (Herawati, 
2012) juga menyatakan bahwa nilai perusahaan merupakan hasil kerja 
manajemen dari beberapa dimensi yaitu arus kas bersih, pertumbuhan 
dan biaya modal, indikator dari nilai perusahaan adalah harga saham. 
Semakin tinggi harga saham, maka semakin tinggi nilai perusahaan. 
Nilai perusahaan dapat diukur dengan menghitung PER (Price earning 
ratio), Rumus yang dapat digunakan ialah  
PER= 




2. Variabel Independen  
 Variabel independen merupakan variabel yang mempengaruhi atau 





2018). variabel independen disebut sebagai variabel yang tidak terikat 
oleh variabel lain. variabel independen dalam penelitian ini yaitu :  
a. Kebijakan Dividen 
Kebijakan dividen adalah keputusan tentang seberapa banyak 
laba saat ini yang akan dibayarkan sebagai dividen daripada laba 
ditahan untuk diinvestasikan kembali dalam perusahaan (Herawati, 
2012). Dalam mengukur kebijakan dividen dapat menggunakan 
Dividen Payout Ratio (DPR). DPR dapat menggambarkan rasio 
dividen yang dibagikan perusahaan dengan laba bersih yang 
dihasilkan perusahaan. Secara sistematis kebijakan dividen dapat 
dirumuskan sebagai berikut :                                                 :  





b. Kebijakan Hutang 
Kebijakan hutang adalah seberap banyak penggunaan hutang 
oleh perusahaan sebagai pendanaannya jadi besarnya hutang yang 
digunakan perusahaan dapat dilihat pada nilai Debt to Equity Ratio 
(DER) perusahaan. Tujuan dari rasio ini adalah untuk mengukur 
kemampuan perusahaan dalam membayar hutang-hutang yang 
digunakannya dengan modal atau equitas yang ada. DER 
dirumuskan sebagai berikut :  











Rasio profitabilitas merupakan rasio untuk menilai 
kemampuan perusahaan dalam mencari keuntungan. Rasio ini juga 
memberikan tingkat efektifitas manajemen suatu perusahaan. Hal ini 
ditunjukan oleh laba yang dihasilkan dari penjualan dan pendapatan 
investasi. Intinya adalah penggunaaan rasio ini menunjukkan 
efisiensi perusahaan (Kasmir, 2019). Untuk mengukur profitabilitas 
perusahaan diukur menggunakan rasio return on equity (ROA). ROA 
menunjukkan kemampuan perusahaan dengan menggunakan seluruh 
aktiva yang dimiliki untuk menghasilkan laba setelah pajak (Sudana, 
2015). ROA dirumuskan sebagai berikut :   




d. Ukuran Perusahaan 
Ukuran perusahaan mrnunjukan skala besar dankecilnya 
perusahaan. Perusahaan yang sudah termasuk dalam perusahaan Go-
public termasuk dalam perusahaan berskala besar. Besar dan 
kecilnya perusahaan menunjukkan kemudahan perusahaan dalam 
memperoleh sumber dana. (Riyanto, 2010, hal. 299) berpendapat 
bahwa perusahaan yang besar dengan sebaran saham perusahaan 
yang besar pula akan memiliki dampak yang kecil terhadap 





perusahaan besar cenderung berani mengeluarkan saham baru guna 
kebutuhan perusahaan dari pada perusahaan kecil. Ukuran 
perusahaan dapat dukur menggunakan size menggunakan log dan 
total aktiva (Analisa,2011) dalam (Herawati, 2012). 
     Size = Ln (Total Aktiva 
Tabel 6 
  Operasionalisasi Variabel 
Variabel 




















































































D. Metode Pengumpulan Data 
 Sesuai dengan jenis data pada penelitian ini yaitu data sekunder. 
Maka peneliti menggunakan metode pengumpulasn data yang mendukung 
penelitian. Adapun metode pengumpulan data yang dilakukan yaitu :  
1. Metode studi pustaka  
 Metode studi pustaka yaitu suatu cara pengumpulan data penelitian 
yang dilakukan dengan cara membaca dan mempelajari buku yang 
berhubungan dengan masalah yang dibahas pada penelitian ini. 
2. Metode studi observasi 
 Metode studi observasi yang dimaksud, metode pengumpulan data 
menggunakan dokumentasi yangt berdasarkan laporan keuangan yang 
telah dipublikasi oleh bursa efek indonesia melalui media internet. 
Dalam memperoleh data dan informasi mengenai variabel serta objek 

































E. Metode Analisis Data dan Uji Hipotesis 
1. Analisis Statistik Deskriptif 
  Analisis statistik deskriptif mempunyai tujuan untuk 
memberikan gambaran mengenai nilai minimum, maksimum, rata 
rata (mean) dan standar deviasi dari variabel-variabel yang diteliti. 
Pada penelitian ini variabel dependennya adalah nilai perusahaan 
yang diukur menggunakan Price Earning Ratio. Sedangkan 
variabel independennya adalah Kebijakan Dividen, Kebijakan 
Hutang, Profitabilitas, dan Ukuran Perusahaan. 
2. Uji Asumsi Klasik 
 Uji asumsi klasik terdapat tiga uji yang harus dilakukan 
dalam uji asumsi model ini yaitu uji normalitas, uji 
heterokedastisitas dan uji autokorelasi. Berikut penjelasan 
mengenai pengujian dalam uji asumsi klasik yaitu : 
a. Uji Normalitas 
Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam 
model regresi, variabel pengganggu atau residual memiliki 
distibusi normal. Seperti diketahui uji t dan F mengasumsikan 
bahwa nilai residualmengikuti distribusi normal. Kalau asumsi 
ini dilanggar maka uji statistis menjadi tidak valid untuk jumlah 
sampel kecil. Ada dua residual berdistribusi normal atau tidak 
yaitu dengan analisis grafik dan uji statistik (Ghozali, 2018, hal. 





adalah dengan melihat grafik histogram yang membandingkan 
antara observasi dengan distribusi yang mendekati distribusi 
normal. Metode yang lebih handal adalah dengan melihat 
normal probibality plot yang membandingkan kumulatif dari 
distribusi normal (Ghozali, 2018). Pada prinsipnya normalitas 
dapat dideteksi dengan melihat penyebaran data (titik) pada 
sumbu diagonal dari grafik atau dengan melihat histogram dari 
residualnya. Dasar pengambilan keputusan : 
1. Jika data menyebar disekitar garis diagonal dan mengikuti 
arah garis diagonal atau grafik histogramnya menunjukkan 
pola distribusi normal, maka model regresi memenuhi asumsi 
normalitas. 
2. Jika data menyebar jauh dari garis diagonal atau tidak 
mengikuti arah garis diagonal atau grafik histogramnya tidak 
menunjukkan pola distribusi normal, maka model regresi 
tidak memenuhi asumsi normalitas.. 
Pengujian normalitas yang baik lainnya adalah analisis 
statistik. Pada analisis grafik dapat menyesatkan kalo tidak hati-
hati sacara visual kelihatan normal, pada hal statistik bisa 
sebaliknya oleh sebab itu dianjurkan disamping uji grafik 
dilengkapi oleh uji statistik. Uji statistik sederhana dapat 

















b. Uji Heteroskedastisitas 
Uji Heteroskedastistas bertujuan menguji apakah dalam 
model regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual 
pengamatan kepengamatan lain. jika variance dari residual satu 
pengamatan ke pengamatan lain tetap, maka disebut 
homoskedasitas. Moder regresi yang baik adalah yang 
homoskedasitas atau tidak heteroskedastisitas. Kebanyakan data 
crossection mengandung situasi heteroskdastisitas karena data 
ini menghimpun data yang mewakili berbagai ukuran (kecil, 
sedang dan besar). Untuk mengetahui adanya heteroskedastisitas 
dilakukan uji park (Ghozali, 2018, hal. 137-140). 
Uji park diketahui variance (𝑠2) merupakan fungsi dari 
variabel-variabel independen yang dinyatakan pada persamaan : 
α2i=αXiβ 
Persamaan ini dijadikan linier dalam bentuk persamaan 





𝐿𝑛𝛼2𝑖 = 𝛼 + 𝛽𝐿𝑛𝑋𝑖 + 𝑣𝑖 
Karena 𝑠2i umumnya belum diketahui, maka dapat 
ditaksir dengan menggunakan residual Ut sebagai proksi, 
sehingga persamaannya menjadi :  
𝐿𝑛𝑈2𝑖 − 𝛼 + 𝛽 𝐿𝑛𝑋𝑖 + 𝑣𝑖 
c. Uji Autokorelasi 
Uji Autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam 
moder regresi linier ada korelasi antara kesalahan pengganggu 
pada periode t-1 (sebelumnya). Jika terjadi korelasi, maka 
dinamakan problem autikorelasi. Autokorelasi muncul karena 
observasi yang berurutan sepanjang waktu berkaitan satu sama 
lainnya (Ghozali, 2018, hal. 111). 
Untuk mengetahui ada atau tidaknya autokorelasi maka 
digunakan nilai d durbin watson untuk mengukur autokorelasi 
tingkat satu (first order autocorelation) dan mengisyaratkan 
adanya konstanta dalam moder regresi. Hipotesis yang akan 
diuji adalah  
H0 : tidak ada autokorelasi (r = 0) 
Ha : ada autokorelasi (r ≠ 0) 
 
d. Uji Multikolonieritas 
Uji multikolonieritas bertujuan untuk menguji apakah 





(independen). Model regresi yang baik seharusnya tidaak terjadi 
korelasi diantara variabel independen. Jika variabel independen 
saling berkorelasi, maka variabel-variabel ini tidak ortogonal.    
 Variabel ortogonal adalah variabel indpenden yang nilai 
korelasi antar sesama variabel independen sama dengan nol 
(Ghozali, 2018, hal. 107). Untuk mendeteksi ada atau tidaknya 
multikolonieritas di dalam model regresi adalah sebagai berikut  
1. Nilai R2 yang dihasilkan oleh suatu estimasi model regresi 
empiris sangat tinggi, tetapi secara individual variabel-
variabel independen banyak yang tidak signifikan 
mempengaruhi variabel dependen. 
2. Menganalisis matrik korelasi yang cukup tinggi (Umumnya 
diatas 0,90), maka hal ini merupakan indikasi adanya 
multikolonieritas. Tidak adanya korelasi antara variabel 
independek tidak berarti bebas dari multikolonieritas. 
Multikolonieritas dapat disebabkan adanya efek kombinasi 
antara dua atau lebih variabel independen. 
Multikolonieritas dapat juga dilihat dari (1) nilai 
tolerance dan lawannya (2) variance inflation factor (VIF). 
Kedua ukuran ini menunjukkan setiap variabel independen 
manakah yang dijelaskan oleh variabel independen lainnya. 
Dalam pengertian sederhana setiap variabel independen menjadi 





indpenden lainnya. Jadi nilai tolerance yang rendah sama 
dengan nilai VIF tinggi (karena VIF = 1/Tolerance). Nilai cut 
offyang umum dipakai menunjukkan adanya multikolonieritas 
adalah nilai tolerance ≤ 0,10 atau sama dengan nilai VIF ≥ 10. 
Setiap peneliti harus menentukan tingkat kolonieritasyang masih 
bisa ditolerir tingkat kolonieritas 0,95. Walaupun tingkat 
multikolonieritas dapat dideteksi dengan nilai tolerance dan 
VIF. 
 
3. Analisis Regresi Linier Berganda 
 Model analisis yang digunakan untuk mengetahui variabel 
independen yang mempengaruhi secara signifikan terhadap nilai 
perusahaan pada Indeks Jakarta Islamic Indeks (JII) yaitu 
kebijakan dividen, kebijakan hutang, profitabilitas, dan ukuran 
perusahaan adalah dengan menggunakan persamaan Multiple 
regresion (analisis regresi linier berganda). Analisis regresi linier 
berganda merupakan model regresi yang terdiri dari lebih satu 
variabel independen. Analisis regresi linier berganda digunakan 
untuk mengetahui apakah ada pengaruh antara variabel bebas 
dengan variabel terikat baik secara bersama-sama maupun parsial. 
Dalam penelitian ini variabel independen yang digunakan adalah 
Kebijakan Dividen (X1), Kebijakan Hutang (X2), Profitabilitas 





yang digunakan yaitu Nilai Perusahaan (Y) Koefisien regresinya 
adalah 𝛽1𝑑𝑎𝑛 𝛽2.   Persamaan regresi linier berganda menurut 
Widarjono (2013, hal. 59) adalah  
𝑌 = 𝛽1𝑋1 + 𝛽2𝑋2 + 𝛽3𝑋3 + 𝛽4𝑋4 + 𝑒 
       Keterangan : 
       Y : Nilai Perusahaan 
       X1 : Kebijakan Dividen 
       X2 : Kebijakan Hutang 
       X3 : Profitabilitas 
       X4 : Ukuran Perusahaan 
       Β : Koefisien Regresi 
       e : Standar eror 
 Berikut rumus regresi linier berganda apabilia dimasukan 












PER = Perhitungan untuk nilai perusahaan 
DPR = Perhitungan untuk kebijakan dividen 
ROE = Perhitungan untuk profitabilitas 







4. Uji Hipotesis 
a. Uji Statistik t (t-Test) 
Uji t digunakan untuk mengetahui pengaruh masing-
masing variabel independen terhadap variabel dependen 
(Ghozali, 2018, hal. 129). Uji t dapat digunakan untuk menguji 
beda dua rata-rata dengan tingkat kesalahan 5%. Pengaruh 
secara individual ditunjukan dengan nilai signifikan uji t. Jika 
nilai signifikan uji t < 0,05 maka dapat disimpulkan terdapat 
pengaruh yang signifikan secara individual masing masing 
variabel. Tahapan dalam melakukan uji t adalah sebagai berikut  
1) Menentukan Formulasi Hipotesis 
a) Formulasi Hipotesis 1 
Ho : 𝛽1 = 0, artinya Dividen Payout Ratio  tidak   
           berpengaruh terhadap Price Earning Ratio 
Ho : 𝛽1 ≠ 0, artinya Kebijakan Dividen berpengaruh  
           terhadap Nilai Perusahaan 
b) Formulasi Hipotesis 2 
Ho : 𝛽1 = 0, artinya Debt to Equity Ratio tidak   
           berpengaruh terhadap Price Earning Ratio 
Ho : 𝛽1 ≠ 0, artinya Debt to Equity Ratio berpengaruh  
           terhadap Price Earning Ratio 





Ho : 𝛽1 = 0, artinya Return On Equity tidak berpengaruh  
           terhadap Price Earning Ratio 
Ho : 𝛽1 ≠ 0, artinya Return On Equity berpengaruh  
           terhadap Price Earning Ratio 
d) Formulasi Hipotesis 4 
Ho : 𝛽1 = 0, artinya Size tidak berpengaruh terhadap      
          Price Earning Ratio 
Ho : 𝛽1 ≠ 0, artinya Size berpengaruh terhadap    
          Price Earning Ratio. 
2) Level of Significance (α) 
Tingkat signifikansi sebesar α = 5% 
3) Kriteria Pengujian 
Ho diterima apabila = -t tabel ≤ t hitung ≤ t tabel 
Ho ditolak apabila = t hitung < -t tabel 
4) Menghitung nilai t  






t  ; Nilai t hitung 
b  : Nilai Parameter 
Sb  : Standar eror dari b 
5) Ho ditolak atau diterima 





 Uji F digunakan untuk menguji apakah dua sampel atau 
lebih dari populasi dengan varian yang sama, dan distribusi 
tersebut digunakan untuk membandingkan dua atau lebih rata-
rata populasi secara simultan (Wahyudi, Chuzaimah, & Sugiarti, 
2016). Berikut tahapan dalam menentukan uji F adalah 
1) Formulasi Hipotesis 
Hipotesis statistik yang digunakan dalam uji diformulasikan. 
Ho :  𝛽1𝛽2𝛽3𝛽4 = 0, artinya Variabel Dividen Payout Ratio,   
         Debt to Equity Ratio, Return On Equity  
         dan Size berpengaruh secara simultan  
         terhadap Price Earning Ratio                            
Ho :  𝛽1𝛽2𝛽3𝛽4 ≠ 0, artinya Variabel Dividen Payout Ratio,  
         Debt to Equity Ratio, Return On Equity  
         dan Size tidak berpengaruh secara  
         simultan terhadap Price Earning Ratio 
2) Level of Siginificance (α) 
Digunakan dalam menguji signifikansi dari koefisien korelasi 
yang diperoleh dalam uji F pihak kanan dengan 
menggunakan tingkat signifikan sebesar 95% atau α = 5% 
(0,05) 
3) Kriteria pengujian hipotesis 
Ho diterima apabila = F hitung ≤ Fα: k-1 : k(n-1) 





4) Menghitung nilai F hitung 
Nilai F dapat dihutung menggunakan rumus (Widarjono, 






 R  : Koefisien Determinasi 
 1-𝑅2        : Residual sum of squares 
 n   : Jumlah Sampel 
 k   : Jumlah Variabel 
5) Tahap kelima kesimpulan Ho diterima atau ditolak 
c. Koefisien Determinasi 
 Koefisien determinasi digunakan untuk menguji goodness-
fit dari model regresi (Ghozali, 2018, hal. 179) Nilai 𝑅2 
mempunyai interval antara 0 sampai 1 (0 ≤ 𝑅2 ≤ 1). Semakin 
besar R (mendekati 1), semakin baik hasil untuk model regresi 
tersebut dan semakin mendekati 0, maka semakin variabel 
indepeden tidak dapat menjelaskan variabel dependen. 
𝐾𝐷 = 𝑟2x 100% 
 Keterangan : 
 KD : Koefisien Determinasi 






HASIL DAN PEMBAHASAN 
 
A. Gambaran Umum Bursa Efek Indonesia 
 Secara histori pasar modal telah ada sebelum Indoenesia merdeka. 
Pasar modal atau bursa efek sudah ada pada jaman kolonial Belanda pada 
tahun 1912 di Batavia. Pasar modal didirikan oleh pemerintah Hindia 
Belanda untuk kepentingan kolonia VOC. 
 Sejak 1912 pasar modal sudah didirikan. Pasar modal mengalami 
pemberhentian disebabkan oleh faktor seperti perang dunia I dan II, 
perpindahan kekuasaan pemerintah kolonial Belanda kepada pemerintahan 
Republik Indonesia. 
 Pasar modal aktif kembali tahun 1977 dan seiring dengan 
pertumbuhan dan perkembangan dari tahun ke tahun pasar modal 
mengalami berbagai insentif dan regulasi yang dikeluarkan pemerintah. 
Berikut sejarah perkembangan pasar modal secara singkat :   
Tabel 7 
Perkembangan Pasar Modal di Indonesia 
(01 Desember 1912) 
Bursa Efek Indonesia didirikan di Batavia oleh 
pemerintah 
Hindia Belanda 
(1914 - 1918) Bursa Efek Batavia ditutup selama perang Dunia I 
(1925 - 1942) 
Bursa Efek Jakarta buka kembali bersama dengan Bursa 
Efek 
Semarang dan Surabaya 
(Awal tahun 1939) Bursa Efek Semarang dan Surabaua ditutup 
(1942-1952) Bursa Efek Jakarta ditutup selama Perang Dunia II 






1956 – 1977 Perdagangan di Bursa Efek berhenti sementara 
(Pada Agustus 1977) 
Bursa Efek diresmikan kembali oleh Presiden Soeharto. 
BEJ  
dijalankan dibawah BAPEPAM (Badan Pelaksana Pasar 
Modal).  
(1977 - 1987) 
Perdagangan di Bursa Efek sangat lemah. Pada tahun 
1987 
Perusahaan baru mencapai 24 
(1987) 
Paket Desember 1987 (PAKDES 87) yang memberikan 
kemudahan bagi perusahaan untuk melakukan 
Penawaran Umum 
Investor asing menanamkan modal di Indonesia 
(1988 – 1990) 
Paket deregulasi dibidang Perbankan dan Pasar Modal 
diluncurkan. 
(02 Juni 1988) Bursa Pararel Indonesia (BPI) 
(Desember 1 988) 
pemerintah mengeluarkan paket Desember 1988 
(PAKDES 88) 
(16 Juni 1989) Bursa Efek surabaya mulai beroprasi 
(13 Juli 1992) 
BEJ. BAPEPAM berubah menjadi Badan Pengawas 
Pasar Modal 
(22 Mei 1995) 
Perdagangan diBEJ dilaksanakan dengan sistem 
computer 
(10 November 1995) 
Pemerintah mengeluarkan Undang - Undang No. 8 
Tahun 1995 
tentang  pasar modal 
(1995) 
Bursa Pararel Indonesia merger dengan Bursa Efek 
Surabaya 
(2000) perdagangan mulai menggunakan aplikasi 
(2002) BEJ mengaplikasikan sistem perdagangan 
(2007) BES dan BEJ menjadi BEI 
(2008) 
Bursa Efek melakukan penutupan transaksi di lantai 
bursa 
(2009) 
Bursa Efek Indonesia mengenalkan sistem perdagangan 
baru 
(2010) salah satu tahun keemasan Bursa Efek Indonesia 
(2013) 
Bursa Efek Indonesia secara berturut-turut memecahkan 
rekor 
harga tertingginya 







1. Visi Misi Bursa Efek Indonesia 
a) Visi 
 Visi Bursa Efek Indonesia yaitu menjadi bursa yang kompetitif 
dengan kredibilitas tingkat dunia. 
b) Misi 
 Misi Bursa Efek Indonesia yaitu menciptakan daya saing untuk 
menarik investor dan emiten, melalui pemberdayaan Anggota Bursa 
dan Partisipan penciptaan nilai tambah, efisiensi biaya serta 
penerapan good governance. 
2. Struktur Organisasi Bursa Efek Indonesia 
  Struktur organisasi Bursa Efek Indonesia terbentuk berdasarkan 
Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS) PT. Bursa Efek Indonesia 
 
Sumber : www.idx.co.id 






Susunan pengurus Bursa Efek Indonesia (BEI) adalah sebagai berikut : 
a. Dewan Komisaris 
1) Komisaris Utama : John Aristianto Prasetio 
2) Komisaris  ; Mohammad Noor Rachman  
3) Komisaris  : Heru Handayanto 
4) Komisaris  : Karman Pamurahardjo 
5) Komisaris  : Pandu Patria Sjahrir 
b. Dewan Direksi 
1) Direktur Utama              : Irnano Djajadi 
2) Direktur Teknologi dan Manajemen Resiko : Fithri Hadi   
3) Direktur Pengembangan             : Hasan Fawzi           
4) Direktur Keuangan SDM             : Risa E. Rustam 
5) Direktur Penilaian Perusahaan            : I Gede N Yetha 
6) Direktur Perdagangan dan Pengaturan           
Anggota Bursa              : Laksono W. Widodo           
7) Direktur Pengawasan Transaksi 
 Anggora Bursa              : Kristian S.Manullang 
3. Struktur Pasar Modal 
  Struktur Pasar Modal Indonesia telah diatur oleh UU No. 8 





Sumber : www.idx.co.id  
Gambar 3 Struktur Pasar Modal Indonesia 
 
B. Hasil Penelitian 
 Dalam penelitian ini, penulis menggunakan variabel kebijakan 
dividen (ROA), Kebijakan Hutang (ROA), Profitabilitas (ROE) dan 
Ukuran Perusahaan (firmsize) sebagai variabel independen dan 
menggunakan variabel nilai perusahaan (PER) sebagai variabel 
dependen. Perusahaan yang dijadikan sampel penelitian ini adalah 
perusahaan yang tercatat di Indeks Jakarta Islamic Indeks (JII) dengan 
metode pengambilan sampel purpose sampling. Dengan kriteria sampel 
meliputi 
1. Perusahaan yang melaporkan keuangan tahunan pada periode 
penelitian yaitu : 2018,2019 dan 2020. 
2. Perusahaan yang terdaftar dalam Jakarta Islamic Indeks (JII) selama 





3. Perusahaan yang menyediakan laporan keuangan terkait data sesuai 
dengan variabel penelitian. 
 Dalam penelitian ini menggunakan variabel independen kebijakan 
dividen (X1). Variabel kebijakan dividen diukur menggunakan DPR 
(Dividen Payout Ratio) yang menunjukkan besarnya jumlah laba ditahan 
yang dibagikan perusahaan kepada investor dalam bentuk dividen 
(Sudana, 2015, hal. 192). 
 Berikut disajikan grafik kebijakan dividen pada perusahaan yang 
tercatat di Jakarta Islamic Indeks periode 2018-2020. 
 
 Gambar 4 Grafik Kebijakan Dividen 
 Variabel (X
2
) Kebijakan hutang diukur menggunakan  DER (Debt 
to Equity Ratio) yang menunjukkan besarnya hutang yang dialokasikan 
dalam penggunaan operasi perusahaan, DER digunakan untuk mengukur 




























































digunakannya dengan modal atau ekuitasnya (Subramanyam & Wild, 
2010). 
 Berikut disajikan grafik kebijakan hutang pada perusahaan yang 
tercatat di Jakarta Islamic Indeks periode 2018-2020. 
 
   Gambar 5 Grafik Kebijakan Hutang 
 Variabel (X3) Profitabilitas diukur menggunakan ROA (Return On 
Asset) yang menunjukkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan 
laba setelah pajak menggunakan seluruh aktiva yang dimiliki. Serta 
membandingkan laba setelah pajak dengan total aktiva (Sudana, 2015, 
hal. 25). 
 Berikut disajikan grafik profitabilitas pada perusahaan yang 






























































 Gambar 6 Grafik Profitabilitas 
 Variabel (X4) Ukuran perusahaan diukur menggunakan Size. Size 
yang menunjukan besar dan kecilnya suatu perusahaan dilihat dari 
jumlah total aktiva yang dimiliki. Serta mengukur beaar kecilnya 
perusahaan menggunakan logaritma dan total aktiva (Nainggolan & 
Listiadi, 2014)  
 Berikut disajikan grafik Ukuran Perusahaan pada perusahaan yang 
tercatat di Jakarta Islamic Indeks periode 2018-2020. 
 
























































































































 Variabel (Y) Nilai Perusahaan diukur menggunakan PER (Price 
Earning Ratio). PER menunjukkan harga yang bersedia dibayar investor 
apabila perusahaan tersebut dijual Aries (2011 : 158) dalam (Herawati, 
2012). Indikator dari nilai perusahaan merupakan harga saham. PER 
digunakan untuk mengukur perbandingan harga pasar perlembar saham 
dengan pendapatan perusahaan dari perlembar saham (Nainggolan & 
Listiadi, 2014). 
 Berikut disajikan grafik nilai perusahaan pada perusahaan yang 
tercatat di Jakarta Islamic Indeks periode 2018-2020. 
 
 Gambar 8 Grafik Nilai Perusahaan 
 Berikut disajikan data variabel penelitian yang meliputi 
kebijakan dividen, kebijakan hutang, profitabilitas dan ukuran 
perusahaan sebagai variabel independen serta nilai perusahaan sebagai 
variabel dependen. Sampel perusahaan merupakan perusahaan yang 

































































Data Variabel penelitian perusahaan yang tercatat di Jakarta Islamic 
Indeks Periode 2018-2020 
No Kode Tahun 
Kebijakan Kebijakan  
Profitabilitas 
(X3) 










2018 0,497 0,513 0,136 24,260 26,658 
2019 0,498 0,451 0,138 24,379 25,810 
2020 0,381 1,059 0,072 25,364 16,947 
2 ANTM 
2018 0,354 0,745 0,049 24,229 8,919 
2019 0,353 0,665 0,006 24,131 37,754 
2020 0,349 0,667 0,036 24,181 5,459 
3 ASII 
2018 0,400 0,977 0,079 26,566 15,374 
2019 0,399 0,885 0,076 26,587 12,920 
2020 0,068 0,730 0,055 26,547 15,100 
4 INDF 
2018 0,498 0,934 0,051 25,293 15,717 
2019 0,497 0,775 0,061 25,290 14,177 
2020 0,378 1,061 0,054 25,818 9,320 
5 TLKM 
2018 0,900 0,758 0,131 26,052 20,604 
2019 0,820 0,887 0,125 26,122 21,117 
2020 0,688 1,043 0,120 26,232 14,777 
6 UNVR 
2018 0,992 1,753 0,447 23,735 37,992 
2019 0,541 2,953 0,358 23,751 43,299 
2020 0,463 3,159 0,349 23,745 39,096 
7 UNTR 
2018 0,400 1,038 0,099 25,479 9,169 
2019 0,400 0,828 0,100 25,439 7,097 
2020 0,400 0,580 0,056 25,326 16,532 
8 INTP 
2018 1,768 0,197 0,041 24,048 59,325 
2019 1,002 0,200 0,066 24,045 38,126 
2020 0,458 0,233 0,066 24,032 29,481 
9 KLBF 
2018 0,500 0,186 0,138 23,622 29,231 
2019 0,377 0,213 0,125 23,732 30,566 
2020 0,103 0,235 0,124 23,840 25,517 
10 SCMA 
2018 0,500 0,209 0,224 22,609 18,333 
2019 0,347 0,224 0,156 22,628 19,583 
2020 0,321 0,737 0,170 22,635 29,359 
11 WIKA 
2018 0,200 2,441 0,035 24,805 8,575 
2019 0,200 2,232 0,042 24,852 7,804 
2020 2,427 3,089 0,005 24,944 94,524 
12 PTBA 
2018 0,779 0,486 0,212 23,908 9,862 





2020 0,361 0,420 0,100 23,904 13,575 
13 AKRA 
2018 0,585 1,009 0,080 23,716 10,463 
2019 0,615 1,127 0,033 23,787 22,067 
2020 0,217 0,770 0,051 23,651 13,826 
14 PTPP 
2018 0,200 2,221 0,037 24,685 7,459 
2019 0,226 2,415 0,020 24,804 10,567 
2020 1,610 2,818 0,005 24,702 88,810 
15 SMGR 
2018 0,400 0,556 0,061 24,651 22,158 
2019 0,100 1,355 0,030 25,103 29,777 
2020 0,400 1,188 0,034 25,080 26,380 
JUMLAH 24,899 47,437 4,609 1.106,3 1.066,762 
RATA – RATA 0,553 1,054 0,102 24,584 23,706 
NILAI TERENDAH 0,068 0,186 0,005 22,609 5,459 
NILAI TERTINGGI 2,427 3,159 0,447 26,587 94,524 
Sumber : Data sekunder yang telah diolah sendiri 
 Setelah dilakukan pengolahan data yang bersumber dari laporan 
keuangan tahunan masing-masing perusahaan dan sumber sumber yang 
berkaitan dengan variabel, selanjutnya dilakukan pengujian sebagai 
berikut 
1. Analisis Statistik Deskriptif 
 Data yang digunakan dalam penelitian ini dari Bursa Efek 
Indonesia yang berupa data laporan keuangan tahunan dan situs yahoo 
finance dengan 3 tahun penelitian dimulai dari tahun 2018-2020 
sehingga setelah observasi dari jumlah 30 perusahaan diambil 15 
perusahaan sebagai sampel penelitian. Berikut disajikan tabel hasil 









        Tabel 9 
   Hasil Uji Analisis Statistik Deskriptif 
 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
X1 Kebijakan Dividen 45 ,068 2,427 ,55331 ,444353 
X2 Kebijakan Hutang 45 ,186 3,159 1,05415 ,843742 
X3 Profitabilitas 45 ,005 ,447 ,10242 ,093134 
X4 Ukuran Perusahaan 45 22,609 26,587 24,58434 1,022460 
Y Nilai Perusahaan 45 5,459 94,524 23,70581 18,833354 
Valid N (listwise) 45     
Sumber : Hasil pengolahan data SPSS Versi 22 (2021)  
 Adapun data variabel penelitian meliputi variabel dependen 
yaitu nilai perusahaa (PER) dan variabel independen meliputi 
kebijakan dividen (DPR), kebijakan hutang (DER), profitabilitas 
(ROA) dan ukuran perusahaan (firmsize). Variabel-variabel tersebut 
selanjutnya di analisis dengan analisis statistik deskriptif. Berikut 
disajikan hasil olah data masing-masing variabel menggunakan SPSS : 
1. Kebijakan Dividen 
Gambar grafik diambil sesuai gambar 4 tentang kebijakan dividen. 




























































 Grafik diatas menunjukkan nilai kebijakan dividen dari tahun 
2018 sampai tahun 2020 pada perusahaan yang tercatat di Jakarta 
Islamic Indeks (JII). Nilai kebijakan dividen yang memiliki nilai 
terendah adalah 0,068 sedangkan nilai tertinggi 2,427. Data tersebut 
diperoleh dari membagi nilai dividen per share dengan earning per 
share maka dapat di ketahui nilai dividen payout ratio (DPR).       
   Hasil Uji Analisis Statistik Deskriptif 
 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
X1 Kebijakan Dividen 45 ,068 2,427 ,55331 ,444353 
Sumber : Hasil pengolahan data SPSS Versi 22 (2021)  
  Hasil SPSS untuk uji statistik deskriptif variabel kebijakan 
dividen (DPR) menunjukkan kebijakan dividen terendah (minimum) 
sebasar 0,068 yaitu kebijakan dividen perusahaan Astra Internasional 
Tbk (ASII) yang terjadi pada  tahun 2020, sedangkah kebijakan 
dividen tertinggi (maxsimum) sebesar 2,427 dimiliki oleh perusahaan 
Wijaya Karya Tbk (WIKA) yang terjadi pada tahun 2020. Rata- rata 
kebijakan dividen dari 15 sampel perusahaan yang tercatat di jakarta 
islamic indek (JII) sebesar 0,5536 kebijakan dividen rata-rata 










2.  Kebijakan Hutang 
Gambar diambil sesuai dengan gambar 5 tentang kebijakan hutang. 
Sumber ; data sekunder yang sudah diolah (2021)  
 Grafik diatas menunjukkan nilai kebijakan hutang dari tahun 
2018 sampai tahun 2020 pada perusahaan yang tercatat di Jakarta 
Islamic Indeks (JII). Nilai kebijakan hutang yang memiliki nilai 
terendah adalah 0,186 sedangkan nilai tertinggi 3,159. Data tersebut 
diperoleh dari membagi nilai total utang dengan total ekuitas maka 
dapat di ketahui nilai Debt to Equity Ratio (DER). 
 Hasil Uji Analisis Statistik Deskriptif 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
X2 Kebijakan Hutang 45 ,186 3,159 1,05415 ,843742 
Sumber : Hasil pengolahan data SPSS Versi 22 (2021)   
 Hasil uji statistik deskriptif pada tabel 8 variabel kebijakan 
hutang (DER) menunjukkan kebijakan hutang terendah (minimum) 
sebasar 0,19 yaitu kebijakan hutang perusahaan Kalbe Farma Tbk 
(KLBF) yang terjadi pada  tahun 2018, sedangkah kebijakan hutang 
















Tbk (UNVR) yang terjadi pada tahun 2020. Rata- rata kebijakan 
hutang dari 15 sampel perusahaan yang tercatat di jakarta islamic 
indek (JII) sebesar 1,0542 kebijakan hutang rata-rata perusahaan yang 
ditawarkan selama 3 tahun dengan standar deviasi 0,84338. 
3.  Profitabilitas 
Gambar diambil sesuai dengan gambar 6 tentang profitabilitas 
Sumber ; data sekunder yang sudah diolah (2021) 
 Grafik diatas menunjukkan nilai profitabilitas dari tahun 2018 
sampai tahun 2020 pada perusahaan yang tercatat di Jakarta Islamic 
Indeks (JII). Nilai profitabilitas yang memiliki nilai terendah adalah 
0,005 sedangkan nilai tertinggi 0,447. Data tersebut diperoleh dari 
membagi nilai earning after tax dengan total asset maka dapat 
diketahui nilai Return On Asset  (ROA). 

















 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 





 Sumber : Hasil pengolahan data SPSS Versi 22 (2021)  
 Hasil uji statistik deskriptif pada tabel 8 variabel profitabilitas 
(ROA) menunjukkan profitabilitas terendah (minimum) sebasar 0,005 
yaitu profitabilitas perusahaan PP (Persero) Tbk (PPTP) yang terjadi 
pada tahun 2020, sedangkah profitabilitas tertinggi (maxsimum) 
sebesar 0,45 dimiliki oleh perusahaan Unilever Tbk (UNVR) yang 
terjadi pada tahun 2020. Rata- rata profitabilitas dari 15 sampel 
perusahaan yang tercatat di jakarta islamic indek (JII) sebesar 0,2189 
profitabilitas rata-rata perusahaan yang ditawarkan selama 3 tahun 
dengan standar deviasi 0,31755. 
4. Ukuran Perusahaan 
Gambar diambil sesuai dengan gambar 7 tentang ukuran perusahaan 
Sumber ; data sekunder yang sudah diolah (2021) 
 Grafik diatas menunjukkan nilai ukuran perusahaan dari tahun 
















Islamic Indeks (JII). Nilai ukuran perusahaan yang memiliki nilai 
terendah adalah 22,6 sedangkan nilai tertinggi 26,6. Data tersebut 
diperoleh dari mengalikan nilai logaritma normal dengan total asset 
maka dapat diketahui nilai firmsize  (SIZE). 
Hasil Uji Analisis Statistik Deskriptif 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
X4 Ukuran Perusahaan 45 22,609 26,587 24,58434 1,022460 
Sumber : Hasil pengolahan data SPSS Versi 22 (2021)  
 Hasil uji statistik deskriptif pada tabel 8 variabel ukuran 
perusahaan (firmsize) menunjukkan ukuran perusahaan terendah 
(minimum) sebasar 22,61 yaitu ukuran perusahaan Surya Citra Media 
Tbk (SCMA) yang terjadi pada tahun 2018, sedangkah ukuran 
perusahaan tertinggi (maxsimum) sebesar 26,59 dimiliki oleh 
perusahaan Astra Internasional (ASII) yang terjadi pada tahun 2019. 
Rata- rata ukuran perusahaan dari 15 sampel perusahaan yang tercatat 
di jakarta islamic indek (JII) sebesar 24,5844 kebijakan dividen rata-
rata perusahaan yang ditawarkan selama 3 tahun dengan standar 
deviasi 1,02209. 
5.  Nilai Perusahaan 





Sumber ; data sekunder yang sudah diolah 
 Grafik diatas menunjukkan nilai dari nilai perusahaan dari tahun 
2018 sampai tahun 2020 pada perusahaan yang tercatat di Jakarta 
Islamic Indeks (JII). Nilai perusahaan yang memiliki nilai terendah 
adalah 5.459 sedangkan nilai tertinggi 94.524. Data tersebut diperoleh 
dari mengalikan nilai harga per lembar saham dengan laba per saham 
maka dapat diketahui nilai price earning ratio  (PER). 
Hasil Uji Statistik Deskriptif 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
Y Nilai Perusahaan 45 5,459 94,524 23,70581 18,833354 
Sumber : Hasil pengolahan data SPSS Versi 22 (2021)  
 Hasil uji statistik deskriptif pada tabel 8 variabel nilai 
perusahaan (PER) menunjukkan nilai perusahaan terendah (minimum) 
sebasar 5,46 yaitu nilai perusahaan Aneka Tambang Tbk (ANTM) 
yang terjadi pada  tahun 2020, sedangkah nilai perusahaan tertinggi 
(maxsimum) sebesar 94,52 dimiliki oleh perusahaan Wijaya Karya 
































































dari 15 sampel perusahaan yang tercatat di jakarta islamic indek (JII) 
sebesar 23,7062 nilai perusahaan rata-rata perusahaan yang 
ditawarkan selama 3 tahun dengan standar deviasi 18,83280. 
2. Uji Asumsi Klasik 
a. Uji Normalitas 
  Uji Normalitas dilakukan untuk mengetahui apakah pada 
model regresi masing-masing variabel memiliki distribusi normal 
ataupun tidak. Model regresi yang baik adalah memiliki data yang 
berdistribusi normal atau mendekati normal seperti yang disajikan 
pada tabel berikut : 
Tabel 10 
Hasil Uji Normalitas 
 





Normal Parametersa,b Mean ,0000000 
Std. Deviation 10,68177893 
Most Extreme Differences Absolute ,066 
Positive ,066 
Negative -,051 
Test Statistic ,066 
Asymp. Sig. (2-tailed) ,200c,d 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Lilliefors Significance Correction. 
d. This is a lower bound of the true significance. 
Sumber : Hasil pengolahan data SPSS Versi 22 (2021)  
  Dari tabel 8 diatas, nilai one sample kolmogoros smirnov 





dalam penelitian ini berdistribusi secara normal. Dengan kata lain, 
model regresi penelitian ini terdistribusi normal karena tingkat 
signifikansi > 0,05. 
b. Uji Multikolonieritas 
  Uji multikolonieritas digunakan untuk menguji apakah 
model regresi ditemukan adanya kolerasi antar variabel bebas 
(independen). Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi 
korelasi diantara variabel independen. 
            Tabel 11 





1 X1 Kebijakan Dividen ,944 1,059 
X2 Kebijakan Hutang ,898 1,114 
X3 Profitabilitas ,834 1,199 
X4 Ukuran Perusahaan ,827 1,209 
a. Dependent Variable: Y Nilai Perusahaan 
Sumber : Hasil pengolahan data SPSS Versi 22 (2021)  
  Dari tabel 9 diatas, hasil uji multikolonieritas terlihat bahwa 
hasil perhitungan nilai Tolerance variabel kebijakan dividen (DPR), 
kebijakan hutang (DER), Profitabilitas (ROA) dan ukuran 
perusahaan (firmsize) lebih dari 0,10 yang berarti tidak adanya 
korelasi antara variabel independen dengan hasil perhitungan nilai 
Variance Inflation Factor (VIF) juga menunjukkan bahwa tidak ada 





dapat disimpulkan bahwa tidak adanya multikolomieritas antar 
variabel dengan model regresi. 
c. Uji Heteroskedastisitas 
  Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah 
dalam model regresi terjadi ketidaksamaan adalah dengan melihat 
tabel heteroskedastisitas. Hasil uji heteroskedastisitas sebagai 
berikut ; 
           Tabel 12 








t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) 48,835 24,781  1,971 ,056 
X1 Kebijakan Dividen -2,463 2,141 -,176 -1,150 ,257 
X2 Kebijakan Hutang 1,628 1,157 ,221 1,407 ,167 
X3 Profitabilitas -16,810 10,867 -,252 -1,547 ,130 
X4 Ukuran Perusahaan -1,581 ,994 -,260 -1,591 ,120 
a. Dependent Variable: ABRESID 
Sumber : Hasil pengolahan data SPSS Versi 22 (2021)  
  Dari tabel 10 diatas, nilai signifikansi yang diperoleh 
kebijakan dividen (DPR), kebijakan Hutang (DER), profitabilitas 
(ROA) dan ukuran perusahaan (firmsize) lebih dari 0,05. Maka 








d. Uji Autokorelasi  
  Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam 
model regresi linier ada korelasi antara kesalahan pengganggu pada 
periode t dengan kesalahan pengganggu pada periode t-1 
(sebelumnya). 
          Tabel 13 








Sumber : Hasil pengolahan data SPSS Versi 22 (2021)  
  Berdasarkan tabel 11 diatas, menunjukkan bahwa nilai 
Durbin Watson adalah sebesar 1,432. Nilai ini akan dibandingkan 
dengan nilai Tabel Durbin Watson d statistic : siginificance poin 
for dl and du AT 0,05 Level of Significance, dari nilai Durbin-
Watson dengan signifikansi 005 den jumlah data (n) = 45, serta k = 
4 (k adalah jumlah variabel independen) diperoleh dl atau batas 
bawah sebesar 1,3357 dan du atau batas atas sebesar 1,7200. 
  Uji Durbin-Watson menghasilkan nilai 1,432. Serta nilai 
(4-du) 4- 1,432 = 2,568. Jika dilihat dari pengambilan keputusan 
menggunakan rumus yang sesuai ketentuan yakni du < d < (4-du). 
Model Summaryb 
Model R R Square 
Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate Durbin-Watson 
1 ,824a ,678 ,646 11,203144 1,432 
a. Predictors: (Constant), X4 Ukuran Perusahaan, X1 Kebijakan Dividen , X2 Kebijakan 
Hutang, X3 Profitabilitas 





Maka dapat disimpulkan bahwa tidak ada autokorelasi dalam 
model regresi. 
 
3. Analisis Regresi Linier Berganda  
 Analisis regresi linier berganda dalam penelitian ini digunakan 
untuk mengetahui pengaruh kebijakan dividen (DPR), kebijakan 
hutang (DER), profitabilitas (ROE), dan ukuran perusahaan (firmsize) 
terhadap nilai perusahaan (PER). 
                           Tabel 14 
         Hasil Analisis Regresi Linier Berganda 
Sumber : Hasil pengolahan data SPSS Versi 22 (2021)  
 Hasil SPSS pada Tabel 12 persamaan regresi linier berganda 
diatas, didapat persamaan Nilai Perusahaan = 101,563 + 30,234DPR + 
5,556DER - 15,503ROA– 4,021SIZE  diambil suatu analisis bahwa : 
a. Dari hasil persamaan diperoleh konstanta sebesar 101,656 yang 
artinya, jika kebijakan dividen (DPR), kebijakan hutang (DER), 






T Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) 101,563 45,274  2,243 ,030 
X1 Kebijakann Dividen 30,234 3,911 ,713 7,730 ,000 
X2 Kebijakan Hutang 5,556 2,113 ,249 2,630 ,012 
X3 Profitabilitas -15,503 19,854 -,077 -,781 ,439 
X4 Ukuran Perusahaan -4,021 1,816 -,218 -2,214 ,033 





tetap atau sama dengan 0, maka nilai perusahaan (PER) nilainya 
akan mengalami kenaikan sebesar 101,656 
b. Koefisien regresi variabel kebijakan dividen (DPR) sebesar 30,234 
artinya, jika variabel independen lain nilainya tetap dan kebijakan 
dividen (DPR) berpengaruh positif serta mengalami kenaikan 
sebesar 1%, maka nilai perusahaan (PER) akan mengalami 
kenaikan sebesar 30,234 
c. Koefisien regresi variabel kebijakan hutang (DER) sebesar 5,556 
artinya, jika variabel independen lain nilainya tetap dan kebijakan 
hutang (DER) berpengaruh positif serta mengalami kenaikan 
sebesar 1% maka nilai perusahaan (PER) akan mengalami kenaikan 
sebesar 5,556 
d. Koefisien regresi variabel profitabilitas (ROA) sebesar -15,503 
artinya, jika variabel independen lain nilainya tetap dan 
profitabilitas (ROA) berpengaruh negatif serta mengalami 
penurunan sebesar 1% maka nilai perusahaan (PER) akan 
mengalami penurunan sebesar -15,503 atau dengan kata lain 
apabila profitabilitas (ROA) menurun maka nilai perusahaan (PER) 
akan menurun 
e. Koefisien regresi variabel ukuran perusahaan (firmsize) sebesar 
-4,021 artinya, jika variabel independen lain nilainya tetap dan 
ukuran perusahaan (firmsize) berpengaruh negatif serta mengalami 





kenaikan sebesar -4,021 atau dengan kata lain apabila profitabilitas 
(firmsize) menurun maka nilai perusahaan (PER) akan meningkat. 
4. Uji Hipotesis  
a. Uji signifikansi Parameter individual  (Uji Statistik t) 
 Uji statistik t pada dasarnya menunjukkan seberapa jauh 
pengaruh satu variabel penjelas / independen secara individual 
dalam menerangkan  
         Tabel 15 
Hasil Uji Statistik T 
  






 Sumber : Hasil pengolahan data SPSS Versi 22 (2021)  
  Adapun hasil uji signifikansi individual (Uji t) maka dapat 
diketahui bahwa pengaruh variabel-variabel independen secara 
individual terhadap variabel dependen sebagai berikut :  
H1 :  kebijakan dividen berpengaruh terhadap nilai perusahaan  
     Pada tabel 13 menunjukkan nilai t hitung sebesar 7,730 
dengan   signifikansi  0,000 atau lebih kecil dari 0,05. Berarti 




t Sig.  
1 (Constant) 2,243 ,030 
X1 Kebijakan Dividen 7,730 ,000 
X2 Kebijakan Hutang 2,630 ,012 
X3 Pfofitabilitas -,781 ,439 
X4 Ukuran Perusahaan -2,214 ,033 





(DPR) berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan 
(PER) dengan demikian hasil menerima hipotesis pertama. 
H2 :  kebijakan hutang berpengaruh terhadap nilai perusahaan  
        Pada tabel 13 menunjukkan nilai t hitung sebesar 2,630 
dengan   signifikansi  0,028 atau lebih kecil dari 0,05. Berarti 
dapat disimpulkan bahwa secara parsial kebijakan hutang 
(DER) berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan 
(PER) dengan demikian hasil menerima hipotesis kedua. 
H3 :  Profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan  
        Pada tabel 13 menunjukkan nilai t hitung sebesar -0,439 
dengan   signifikansi  0,439 atau lebih besar dari 0,05. Berarti 
dapat disimpulkan bahwa secara parsial profitabilitas (ROA) 
tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan (PER) 
dengan demikian hasil menolak hipotesis ketiga. 
H4 :  Ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan  
        Pada tabel 13 menunjukkan nilai t hitung sebesar -2,214 
dengan   signifikansi  0,033 atau lebih kecil dari 0,05. Berarti 
dapat disimpulkan bahwa secara parsial ukuran perusahaan 
(firmsize) berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan 
(PER) dengan demikian hasil menerima hipotesis keempat. 
b. Uji Signifikansi Simultan (Uji Statistik F) 
   Uji koefisien regresi secara simultan atau uji F pada 





dimasukan dalam model mempunyai pengaruh secara bersama-
sama terhadap variabel dependen. Uji F digunakan untuk 
mengetahui apakah suatu model atau persamaaan regresi valid atau 
tidaknya. 
        Tabel 16 







 Sumber : Hasil pengolahan data SPSS Versi 22 (2021)  
  Dengan analisis diatas dapat diketahui nilai signifikansi 
regresi berganda sebesar 0,000 karena 0,000 < 0,05 maka dapat 
disimpulkan bahwa kebijakan dividen (DPR), kebijakan hutang 
(DER), profitabilitas (ROA) dan ukuran perusahaan (firmsize) 
secara bersama-sama berpengaruh signifikan terhadap nilai 
perusahaan (PER). Berarti H1 yang menyatakan kebijakan dividen 
(DPR), kebijakan hutang (DER), profitabilitas (ROA) dan ukuran 
perusahaan (firmsize) berpengaruh terhadap nilai perusahaan (PER) 
diterima. 
c. Koefisien Determinasi (R2) 
  koefisien determinasi (R2 ) pada intinya mengukur seberapa 
jauh kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel 
ANOVAa 
Model  F Sig. 
1 Regression  21,086 ,000b 
Residual    
Total    
a. Dependent Variable: Y Nilai Perusahaan 
b. Predictors: (Constant), X4 Ukuran Perusahaan, X1 Kebijakan 





independen. Nilai koefisien determinasi adalah antara nol dan satu. 
Nilai (R2) yang kecil berarti kemampuan variabel-variabel 
independen dalam menjelaskan variasi variabel dependen amat 
terbatas. Nilai yang mendeksti satu berarti variabel variabel 
independen memberikan semua informasi yang dibutuhkan untuk 
memprediksi variasi variabel dependen. 
           Tabel 17 






Sumber : Hasil pengolahan data SPSS Versi 22 (2021)  
  Dari hasil perhitungan tabel dapat dilihat nilai Adjusted R 
Square sebesar 0,646. Nilai tersebut mengandung arti bahwa ttotal 
variasi nilai perusahaan (PER) disekitar rata-rata 64,6% dapat 
dijelaskan melalui hubungan antara kebijakan dividen (DPR), 
kebijakan hutang (DER), profitabilitas (ROA) dan ukuran 
perusahaan (firmsize) secara bersama-sama. Sedangkan sisanya 
(100% -  64,6% = 35,4%) dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak 
termasuk dalam penelitian ini, 
Model Summaryb 
Model R R Square 
Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate 
1 ,824a ,678 ,646 11,203144 
a. Predictors: (Constant), X4 Ukuran Perusahaan, X1 Kebijakan 
Dividen, X2 Kebijakan Hutang, X3 Profitabilitas 





C. Pembahasan Penelitian 
1. Pengaruh kebijakan dividen (DPR) berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan (PER) 
   Dari tabel uji statistik t, nilai t hitung kebijakan dividen  
sebesar 7,615 dengan signifikansi  0,000 < 0,05. Berarti dapat 
disimpulkan bahwa kebijakan dividen (DPR) berpengaruh signifikan 
terhadap nilai perusahaan (PER) dengan demikian hasil menerima 
hipotesis pertama. Dari persamaan terlihat tanda “+” yang 
menandakan bahwa arah pengaruh positif. Hal ini berarti bahwa 
peningkatan kebijakan dividen akan meningkatkan nilai perusahaan. 
Sebaliknya menurunnya kebijakan hutang akan menurunkan nilai 
perusahaan yang tercatat di Jakarta Islamic Indeks periode 2018-2020. 
   Kebijakan dividen dalam suatu perusahaan mempengaruhi 
jumlah dividen yang dibagikan kepada investor. Hal ini 
menggambarkan jumlah keuntungan yang akan dibagikan terhadap 
investor dalam bentuk dividen. Keputusann dalam pembagian dividen 
merupakan salah satu keputusan pembelanjaan perusahaan, khususnya 
berkaitan dengan pembelanjaan internal perusahaan (Sudana, 2015, 
hal. 192).  
   Perusahaan yang menetapkan jumlah dividen yang tinggi 
dari tahun sebelumnya, maka tingkat pengembalian kepada investor 
juga tinggi. Sehingga memberikan gambaran terhadap investor bahwa 





Kemampuan ini yang dapat meningkatkan nilai perusahaan. Hal ini 
juga dikuatkan dengan teori bird in the hand theory yang menyatakan 
kebijakan dividen berpengaruh positif  terhadap harga saham. Artinya 
jika dividen yang dibagikan semakin besar maka harga pasar saham 
tersebut akan tinggi ataupun sebaliknya (Sudana, 2015, hal. 193). 
Nilai perusahaan yang diproxykan dengan price earning ratio untuk 
menghitung perbandingan harga perlembar saham dengan pendapatan 
perusahaan dari perlembar saham.  
   Nilai koefisien variabel kebijakan dividen sebesar 30,234 
menunjukkan arah positif. Hal ini berarti apabila terjadi peningkatan 
variabel kebijakan dividen maka akan ada kenaikan pada nilai 
perusahaan sebesar 30,234. Sebaliknya apabila terjadi penurunan 
variabel kebijakan dividen maka penurunan nilai perusahaan sebesar 
30,234. Sedangkan pengaruh yang signifikan menunjukkan bahwa 
variabel kebijakan dividen merupakan faktor utama yang 
mempengaruhi nilai perusahaan. 
   Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang 
dilakukan oleh Dwi sukirni (2012) yang menyatakan bahwa kebijakan 
dividen berpengaruh positif tehadap nilai perusahaan. Hasil penelitian 
ini menunjukkan kebijakan dividen berpengaruh positif terhadap nilai 
perusahaan dan secara signifikan. 






   Dari tabel 13 uji statistik t, nilai t hitung kebijakan hutang 
sebesar 2,308 dengan signifikansi  0,028 < 0,05. Berarti dapat 
disimpulkan bahwa secara parsial kebijakan hutang (DER) 
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan (PER) dengan 
demikian hasil menerima hipotesis kedua. Dari persamaan terlihat 
tanda “+” yang menandakan bahwa arah pengaruh positif. Hal ini 
berarti bahwa peningkatan kebijakan hutang akan meningkatkan nilai 
perusahaan. Sebaliknya menurunnya kebijakan hutang akan 
menurunkan nilai perusahaan yang tercatat di Jakarta Islamic Indeks 
periode 2018-2020. 
   Kebijakan hutang merupakan suatu kebijakan perusahaan 
dalam memperoleh pendanaan yang berkaitan dengan operasional 
perusahaan. Penggunaan hutang memiliki resiko yang cukup besar 
atas tidak terbayarnya hutang perusahaan, maka dari itu perlu 
memperhatikan kemempuan perusahaan dalam menghasilkan laba 
(Prasetyorini, 2013, hal. 191). Proses pendanaan perusahaan tidak 
lepas dari hutang karena dalam operasinya perusahaan menggunakan 
aktiva dan sumber dana yang menimbulakan beban tetap bagi 
perusahaan (Sudana, 2015, hal. 180). Dalam hal ini, penggunaan 
hutang yang efektif dapat memberikan dampak terhadap 
perkembangan serta pertumbuhan perusahaan yang dapat 
mempengaruhi nilai perusahaan. Hasil penelitian ini juga didukung 





tercapai ketika penghematan pajak mencapai jumlah maksimal 
terhadap biaya kesulitan keuangan. 
   Nilai koefisien variabel kebijakan hutang sebesar 5,556 
menunjukkan arah positif. Hal ini berarti apabila terjadi peningkatan 
variabel kebijakan hutang maka akan ada kenaikan pada nilai 
perusahaan sebesar 5,556. Sebaliknya apabila terjadi penurunan 
variabel kebijakan hutang maka penurunan nilai perusahaan sebesar 
5,556. Sedangkan pengaruh yang signifikan menunjukkan bahwa 
variabel kebijakan hutang merupakan faktor utama yang 
mempengaruhi nilai perusahaan. 
   Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang 
dilakukan oleh Hendrik E,S Samosir (2017) yang menyatakan bahwa 
kebijakan hutang memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 
Hasil penelitian ini menunjunkkan kebijakan hutang berpengaruh 
positif terhadap nilai perusahaan dan berpengaruh secara signifikan. 
3. Pengaruh profitabilitas (ROA) terhadap nilai perusahaan (PER) 
  Dari tebal 13 uji statistik t, nilai t hitung sebesar 0,242 
dengan   signifikansi  0,810 atau lebih besar dari 0,05. Berarti dapat 
disimpulkan bahwa secara parsial profitabilitas (ROA) berpengaruh  
terhadap nilai perusahaan (PER) tetapi tidak secara signifikan dengan 
demikian hasil menolak hipotesis ketiga. Dari persamaan terlihat 
tanda “-“ yang menandakan bahwa arah pengaruh negatif. Hal ini 





perusahaan. Sebaliknya meningkatnya nilai perusahaan akan 
meningkatkan nilai perusahaan yang tercatat di Jakarta Islamic Indeks 
periode 2018-2020. 
  Profitabilitas merupakan suatu indikator untuk mengukur 
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba perusahaan. 
Profitabilitas sering kali digunakan unutk melihat perkembangan 
perusahaan dalam kurun waktu tertentu, termasuk kenaikan dan 
penurunan perkembangan suatau perusahaan (Kasmir, 2019, hal. 199). 
Tingkat profitabilitas yang tinggi menunjukan pandangan yang baik 
perusahaan dalam menghasilkan laba perusahaan. Pertumbuhan 
profitabilitas perusahaan juga menunjukan kemampuan perusahaan 
dalam membagikan laba usahnya terhadap investor (Herawati, 2012, 
hal. 3)  
  Profitabilitas yang dihitung menggunakan ROA (Return On 
Asset). Dimana ROA menggambarkan tingkat hasil pengembalian 
investasi bagi pemegang saham. ROA yang tinggi dapat 
meningkatkan minat investor dalam menenamkan modalnya di 
perusahaan tersebut. Maka akan ada pengaruh yang positif terhadap 
tingginya harga saham. Prihal tersebut bertolak belakang dengan 
penelitian ini dimana hasil penelitian ini menunjukkan hasil negatif, 
yang berarti terjadinya pengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. 





karena adanya pandemi di tahun 2020 yang membuat perusahaan 
merugi di usahanya. 
   Nilai koefisien variabel profitabilitas sebesar -15,503 
menunjukkan arah positif. Hal ini berarti apabila terjadi penurunan 
variabel profitabilitas maka akan ada penurunan pada nilai perusahaan 
sebesar -15,503. Sebaliknya apabila terjadi kenaikan variabel 
profitabilitas maka ada peningkatan nilai perusahaan sebesar 15,503. 
Sedangkan pengaruh yang tidak signifikan menunjukkan bahwa 
variabel profitabilitas bukan merupakan faktor utama yang 
mempengaruhi nilai perusahaan. 
   Hasil penelitian ini bertolak belakang dengan penelitian 
yang dilakukan Bhekti Fitria Prasetyorini (2013) yang menyatakan 
bahwa profitabilitas berpengaruh secara positif terhadap nilai 
perusahaan. Penelitian ini menunjukan profitabilitas memiliki 
pengaruh negatif terhadap nilai perusahaan dan tidak berpengaruh 
secara signifikan. 
4. Pengaruh ukuran perusahaan (firmsize) terhadap nilai 
perusahaan (PER) 
   Dari tabel 13 uji statistik t, nilai t hitung sebesar 2,214 
dengan signifikansi 0,033 atau lebih kecil dari 0,05. Berarti dapat 
disimpulkan bahwa secara parsial ukuran perusahaan (firmsize) 
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan (PER) dengan 





tanda “-“ yang menandakan bahwa arah pengaruh negatif. Hal ini 
berarti bahwa penurunan ukuran perusahaan akan menurunkan nilai 
perusahaan. Sebaliknya meningkatnya nilai perusahaan akan 
meningkatkan nilai perusahaan yang tercatat di Jakarta Islamic Indeks 
periode 2018-2020. 
   Ukuran perusahaan dapat mencerminkan besar dan kecilnya 
suatu perusahaan yang dinilia dari jumlah total aktiva. Ukuran 
perusahaan juga menunjukan perkembangan suatu perusahaan. 
Perusahaan yang memiliki perkembangan usaha yang baik 
menunjukan respon baik dari investor, respon tersebutlah yang 
mengambarkan nilai perusahaan (Prasetyorini, 2013, hal. 191). 
Sedangkan besar dan kecilnya suatu perusahaan juga mempengaruhi 
perusahaan dalam memperoleh sumber pendsnaannya. Perusahaan 
yang besar cenderung mudah dalam memperoleh dana untuk usahanya 
(Wahyudi, Chuzaimah, & Sugiarti, 2016).  
   Nilai koefisien variabel ukuran perusahaan sebesar –4,021 
menunjukkan arah negatif. Hal ini berarti apabila terjadi penurunan 
variabel ukuran perusahaan maka akan ada penurunan pada nilai 
perusahaan sebesar -4,021. Sebaliknya apabila terjadi kenaikan 
variabel ukuran perusahaan maka ada peningkatan nilai perusahaan 
sebesar 4,021. Sedangkan pengaruh yang signifikan menunjukkan 
bahwa variabel ukuran perusahaan merupakan salah satu faktor yang 





   Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian yang 
dilakukan oleh Reza Bernandhi dan Abdul Muid (2014) yang 
menyatakan ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai 
perusahaan. Sedangkan pada penelitian ini. Ukuran perusahaan 
berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.. 
5. Uji Koefisien Determinasi 
   Dari hasil perhitungan tabel dapat dilihat nilai Adjusted R 
Square sebesar 0,646. Nilai tersebut mengandung arti bahwa ttotal 
variasi nilai perusahaan (PER) disekitar rata-rata 64,6% dapat 
dijelaskan melalui hubungan antara kebijakan dividen (DPR), 
kebijakan hutang (DER), profitabilitas (ROE) dan ukuran perusahaan 
(firmsize) secara bersama-sama. Sedangkan sisanya (100% -  64,6% = 







KESIMPULAN DAN SARAN 
 
A. Kesimpulan 
 Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan, maka dapat 
diambil kesimpulan sebagai berikut : 
1. Kebijakan dividen berpengaruh terhadap nilai perusahaan karena 
mempunyai tingkat signifikani dibawah 0,05 yaitu 0,000 
2. Kebijakan hutang berpengaruh terhadap nilai perusahaan karena 
mempunyai tingkat signifikansi dibawah 0,05 yaitu 0,012 
3. Profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan karena 
mempunyai tingkat signifikasi diatas 0,05 yaitu 0,439 
4. Ukuran perusahan berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan 
karena mempunyai tingkat signifikansi dibawah 0,05 yaitu – 0,033 
5. Hasil uji koefisien determinasi pada penelitian ini diperoleh sebesar 
0,646. hal ini berarti variabel independen dapat menjelaskan variasi dari 











 Dengan berbagai telaah dan analisa yang telah dilakukan serta 
berdasarkan keterbatasan penelitian, maka penulis dapat memberikan sara 
sebagai berikut : 
1. Bagi Akademisi 
 Saran bagi para akademisi agar lebih baik apabila penelitian ini 
dilaksanakan dengan menambah variabel kepemilikan manajerial 
dikarenakan konflik yang terjadi didalam suatu perusahaan 
menyebabkan penurunan efisiensi perusahaan dalam mengelola 
modalnya maka dari itu perlunya manajemen yang baik dalam suatu 
perusahaan. serta memperluas populasi yang ada pada indeks Jakarta 
Islamic Indeks (JII) dikarenakan indeks tersebut merupakan indeks 
saham syariah yang memiliki likuiditas yang baik dari hasil review 
Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI). Sehingga penelitian 
selanjutnya diharapkan lebih signifikan. 
2. Bagi Investor  
 Dari penelitian ini diharapkan investor lebih memahami 
perusahaan yang akan dijadikan sebagai pertimbangan untuk investasi, 
terutama perusahaan yang tecatat di  Jakarta Islamic Indeks (JII). 
Para investor juga dapat dengan mudah memahami pengaruh kebijakan 
dividen, kebijakan hutang, profitabilitas, ukuran perusahaan terhadap 
nilai perusahaan. serta mengetahui bagaimana kebijakan dividen dalam 
suatu perusahan, kebijakan hutang suatu perusahaan, profitabilitas suatu 
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Lampiran 1 Populasi Perusahaan yang Tercatat di Jakarta Islamic Indek  

























No Kode saham Nama Perusahaan 
1 ADRO Adaro Energy Tbk. 
2 AKRA AKR Corporindo Tbk 
3 ANTM Aneka Tambang Tbk 
4 ASII Astra International Tbk 
5 BRPT Barito Pasific Tbk 
6 BSDE Bumi Serpong Damai Tbk 
7 CTRA Ciputra Developmen Tbk 
8 EXCL XL Axiata Tbk 
9 ICBP  Indofood CBP Sukses Makmur Tbk 
10 INCO Vale Indonesia Tbk 
11 INDF Indofood Sukses Makmur Tbk 
12 INDY  Indika Energy Tbk 
13 INTP Indocement Tunggal Prakarsa Tbk 
14 ITMG Indo Tambangraya Megah Tbk 
15 KLBF Kalbe Farma Tbk 
16 LPKR  Lippo Karawaci Tbk 
17 LPPF Matahari Departement Store Tbk 
18 PGAS Perusahaan Gas Negara (Persero) Tbk 
19 PTBA Tambang Batubara Bukit Asam (Persero) Tbk 
20 PTPP PP (Persero) Tbk 
21 SCMA Surya Citra Media Tbk 
22 SMGR Semen Indonesia (Persero) Tbk 
23 SMRA Summarecon Agung Tbk 
24 TLKM Telekomunikasi Indonesia Tbk 
25 TPIA Chandra Asri Petrochemical Tbk 
26 UNTR United Tractors Tbk 
27 UNVR Unilever Indonesia Tbk 
28 WIKA Wijaya Karya Tbk 
29 WSBP Waskita Beton Precast Tbk 





Lampiran 2 Sampel Perusahaan yang Tercatat di Jakarta Islamic Indek  









































No Kode saham Nama Perusahaan 
1 ICBP Indofood CBP Sukses Makmur Tbk 
2 ANTM Aneka Tambang (Persero) Tbk. 
3 ASII Astra International Tbk 
4 INDF Indofood Sukses Makmur Tbk. 
5 TLKM telekomunikasi indonesia Tbk. 
6 UNVR Unilever Indonesia Tbk. 
7 UNTR United Tractors Tbk. 
8 INTP Indocement Tunggal Prakarsa Tbk. 
9 KLBF Kalbe Farma Tbk. 
10 SCMA Surya Citra Media Tbk 
11 WIKA Wjaya Karya (Persero) Tbk 
12 PTBA Tambang Batubara Bukit Asam (Persero) Tbk 
13 AKRA AKR Corporindo Tbk. 
14 PPTP PP (Persero) Tbk 





Lampiran 3 Data Perhitungan DPR (X1) Pada Perusahaan yang Tercatat 
di Jakarta Islamic Indek Periode 2018-2020 
Perhitungan Kebijakan Dividen (X1) 
Dividen Payout Ratio (DPR) 
No Kode Tahun 
Dividen Per Share 
(Rp) 




2018 195 392 0,497 49,7 
2019 215 432 0,498 49,8 
2020 215 565 0,381 38,1 
2 ANTM 
2018 12,74 36 0,354 35,4 
2019 2,82 8 0,353 35,3 
2020 16,74 48 0,349 34,9 
3 ASII 
2018 214,13 535 0,400 40,0 
2019 214 536 0,399 39,9 
2020 27 399 0,068 6,8 
4 INDF 
2018 236 474 0,498 49,8 
2019 278 559 0,497 49,7 
2020 278 735 0,378 37,8 
5 TLKM 
2018 163,82 182 0,900 90,0 
2019 154,09 188 0,820 82,0 
2020 154,09 224 0,688 68,8 
6 UNVR 
2018 237 239 0,992 99,2 
2019 104,9 194 0,541 54,1 
2020 87 188 0,463 46,3 
7 UNTR 
2018 1193 2983 0,400 40,0 
2019 1213 3033 0,400 40,0 
2020 644 1609 0,400 40,0 
8 INTP 
2018 550 311 1,768 176,8 
2019 500 499 1,002 100,2 
2020 225 491 0,458 45,8 
9 KLBF 
2018 26 52 0,500 50,0 
2019 20 53 0,377 37,7 
2020 6 58 0,103 10,3 
10 SCMA 
2018 51 102 0,500 50,0 
2019 25 72 0,347 34,7 
2020 25 78 0,321 32,1 
11 WIKA 
2018 38,61 193 0,200 20,0 
2019 50,96 255 0,200 20,0 
2020 50,96 21 2,427 242,7 
12 PTBA 
2018 339,63 436 0,779 77,9 





2020 74,7 207 0,361 36,1 
13 AKRA 
2018 240 410 0,585 58,5 
2019 110 179 0,615 61,5 
2020 50 230 0,217 21,7 
14 PTPP 
2018 48,45 242 0,200 20,0 
2019 33,84 150 0,226 22,6 
2020 33,82 21 1,610 161,0 
15 SMGR 
2018 207,64 519 0,400 40,0 
2019 40,33 403 0,100 10,0 
2020 188,3 471 0,400 40,0 
JUMLAH 9117,04 19364 24,899 2.489,9 
RATA RATA 202,6008889 430,3111111 0,553 55,3 
JUMLAH TERENDAH 2,82 8 0,068 6,8 
JUMLAH TERTINGGI 1213 3033 2,427 242,7 




































Lampiran 4. Data Perhitungan DER (X2) Pada Perusahaan yang Tercatat 
di Jakarta Islamic Indek Periode 2018-2020. 
 
Perhitungan Kebijakan Hutang (X2) 
Debt to Equity Ratio (DER) 
No Kode Tahun Total Utang (Rp) Total Ekuitas (Rp) DER % 
1 ICBP 
2018 11.660.003.000 22.707.150.000 0,513 51,3 
2019 12.038.210.000 26.671.104.000 0,451 45,1 
2020 53.270.272.000 50.318.053.000 1,059 105,9 
2 ANTM 
2018 13.746.984.554 18.448.366.291 0,745 74,5 
2019 12.061.488.555 18.133.491.175 0,665 66,5 
2020 12.690.063.970 19.039.449.025 0,667 66,7 
3 ASII 
2018 170.348.000.000 174.363.000.000 0,977 97,7 
2019 165.195.000.000 186.763.000.000 0,885 88,5 
2020 142.749.000.000 195.454.000.000 0,730 73,0 
4 INDF 
2018 46.620.996.000 49.916.800.000 0,934 93,4 
2019 41.996.071.000 54.202.488.000 0,775 77,5 
2020 83.998.472.000 79.138.044.000 1,061 106,1 
5 TLKM 
2018 88.893.000.000 117.303.000.000 0,758 75,8 
2019 103.958.000.000 117.250.000.000 0,887 88,7 
2020 126.054.000.000 120.889.000.000 1,043 104,3 
6 UNVR 
2018 12.943.202.000 7.383.667.000 1,753 175,3 
2019 15.597.264.000 5.281.862.000 2,953 295,3 
2020 15.597.264.000 4.937.368.000 3,159 315,9 
7 UNTR 
2018 59.230.338.000 57.050.679.000 1,038 103,8 
2019 50.603.301.000 61.110.074.000 0,828 82,8 
2020 36.653.823.000 63.147.140.000 0,580 58,0 
8 INTP 
2018 4.566.973.000 23.221.589.000 0,197 19,7 
2019 4.627.488.000 23.080.261.000 0,200 20,0 
2020 5.168.424.000 22.176.248.000 0,233 23,3 
9 KLBF 
2018 2.851.611.349 15.294.594.796 0,186 18,6 
2019 3.559.144.386 16.705.582.476 0,213 21,3 
2020 4.288.218.173 18.276.082.144 0,235 23,5 
10 SCMA 
2018 1.138.592.812 5.451.250.131 0,209 20,9 
2019 1.228.125.546 5.488.598.527 0,224 22,4 
2020 2.870.316.946 3.896.586.548 0,737 73,7 
11 WIKA 
2018 42.014.686.674 17.215.314.565 2,441 244,1 
2019 42.895.114.167 19.215.732.987 2,232 223,2 
2020 51.451.760.142 16.657.425.071 3,089 308,9 





2019 7.675.226.000 18.422.829.000 0,417 41,7 
2020 7.117.559.000 16.939.196.000 0,420 42,0 
13 AKRA 
2018 10.014.019.260 9.926.831.339 1,009 100,9 
2019 11.342.184.833 10.066.861.340 1,127 112,7 
2020 8.127.216.543 10.556.356.272 0,770 77,0 
14 PTPP 
2018 36.233.538.927 16.315.611.975 2,221 222,1 
2019 41.839.415.194 17.326.133.239 2,415 241,5 
2020 39.465.460.560 14.006.990.090 2,818 281,8 
15 SMGR 
2018 18.168.521.000 32.651.315.000 0,556 55,6 
2019 45.915.143.000 33.891.924.000 1,355 135,5 
2020 42.352.909.000 35.653.335.000 1,188 118,8 
JUMLAH 1.718.719.638.591 1.868.214.079.991 47,437 4.743,7 
RATA - RATA 38.193.769.746 41.515.868.444 1 105,4 
NILAI TERENDAH 1.138.592.812 3.896.586.548 0 18,6 
NILAI TERTINGGI 170.348.000.000 195.454.000.000 3 315,9 




























Lampiran 5. Data Perhitungan ROA (X3) Pada Perusahaan yang Tercatat 
di Jakarta Islamic Indek Periode 2018-2020. 
Perhitungan Profitabilitas (X3) 
Return On Asset (ROA) 
No Kode Tahun 
Earning After Tax 
(Rp) 
Total Aktiva (Rp) ROA % 
1 ICBP 
2018 4.658.781.000 34.367.153.000 0,136 13,56 
2019 5.360.029.000 38.709.314.000 0,138 13,85 
2020 7.418.574.000 103.588.325.000 0,072 7,16 
2 ANTM 
2018 1.636.002.591 33.306.390.807 0,049 4,91 
2019 193.852.031 30.194.907.730 0,006 0,64 
2020 1.149.353.693 31.729.512.995 0,036 3,62 
3 ASII 
2018 27.372.000.000 344.711.000.000 0,079 7,94 
2019 26.621.000.000 351.958.000.000 0,076 7,56 
2020 18.571.000.000 338.203.000.000 0,055 5,49 
4 INDF 
2018 4.961.851.000 96.537.769.000 0,051 5,14 
2019 5.902.739.000 96.198.559.000 0,061 6,14 
2020 8.752.066.000 163.136.516.000 0,054 5,36 
5 TLKM 
2018 26.979.000.000 206.186.000.000 0,131 13,08 
2019 27.592.000.000 221.208.000.000 0,125 12,47 
2020 29.563.000.000 246.943.000.000 0,120 11,97 
6 UNVR 
2018 9.081.187.000 20.326.869.000 0,447 44,68 
2019 7.392.837.000 20.649.371.000 0,358 35,80 
2020 7.163.536.000 20.534.632.000 0,349 34,89 
7 UNTR 
2018 11.498.409.000 116.281.017.000 0,099 9,89 
2019 11.134.641.000 111.713.375.000 0,100 9,97 
2020 5.632.425.000 99.800.963.000 0,056 5,64 
8 INTP 
2018 1.145.937.000 27.788.562.000 0,041 4,12 
2019 1.835.305.000 27.707.749.000 0,066 6,62 
2020 1.806.337.000 27.344.672.000 0,066 6,61 
9 KLBF 
2018 2.497.261.964 18.146.206.146 0,138 13,76 
2019 2.537.601.823 20.264.726.862 0,125 12,52 
2020 2.799.622.515 22.564.300.317 0,124 12,41 
10 SCMA 
2018 1.475.042.200 6.589.842.943 0,224 22,38 
2019 1.051.164.602 6.716.724.073 0,156 15,65 
2020 1.150.063.239 6.766.903.494 0,170 17,00 
11 WIKA 
2018 2.073.299.864 59.230.001.239 0,035 3,50 
2019 2.621.015.140 62.110.847.154 0,042 4,22 
2020 322.342.513 68.109.185.213 0,005 0,47 
12 PTBA 
2018 5.121.112.000 24.172.933.000 0,212 21,19 





2020 2.407.927.000 24.056.755.000 0,100 10,01 
13 AKRA 
2018 1.596.652.821 19.940.850.599 0,080 8,01 
2019 703.077.279 21.409.046.173 0,033 3,28 
2020 961.997.313 18.683.572.815 0,051 5,15 
14 PTPP 
2018 1.958.993.059 52.549.150.902 0,037 3,73 
2019 1.208.270.555 59.165.548.433 0,020 2,04 
2020 266.269.870 53.472.450.650 0,005 0,50 
15 SMGR 
2018 3.085.704.000 50.783.836.000 0,061 6,08 
2019 2.371.233.000 79.807.067.000 0,030 2,97 
2020 2.674.343.000 78.006.244.000 0,034 3,43 
JUMLAH 296.345.250.072 3.587.768.911.545 4,609 460,896 
RATA RATA 6.585.450.002 79.728.198.034 0,102 10,242 
   JUMLAH TERENDAH 193.852.031 6.589.842.943 0,005 0,473 
  JUMLAH TERTINGGI 29.563.000.000 351.958.000.000 0,447 44,676 
























Lampiran 6. Data Perhitungan firmsize (X4) Pada Perusahaan yang 
Tercatat di Jakarta Islamic Indek Periode 2018-2020. 
Perhitungan Ukuran Perusahaan (X4) 
Firmsize (SIZE) 
No Kode Tahun Total Aktiva (Rp) SIZE % 
1 ICBP 
2018 34.367.153.000 24,26 24,26 
2019 38.709.314.000 24,38 24,38 
2020 103.588.325.000 25,36 25,36 
2 ANTM 
2018 33.306.390.807 24,23 24,23 
2019 30.194.907.730 24,13 24,13 
2020 31.729.512.995 24,18 24,18 
3 ASII 
2018 344.711.000.000 26,57 26,57 
2019 351.958.000.000 26,59 26,59 
2020 338.203.000.000 26,55 26,55 
4 INDF 
2018 96.537.769.000 25,29 25,29 
2019 96.198.559.000 25,29 25,29 
2020 163.136.516.000 25,82 25,82 
5 TLKM 
2018 206.186.000.000 26,05 26,05 
2019 221.208.000.000 26,12 26,12 
2020 246.943.000.000 26,23 26,23 
6 UNVR 
2018 20.326.869.000 23,74 23,74 
2019 20.649.371.000 23,75 23,75 
2020 20.534.632.000 23,75 23,75 
7 UNTR 
2018 116.281.017.000 25,48 25,48 
2019 111.713.375.000 25,44 25,44 
2020 99.800.963.000 25,33 25,33 
8 INTP 
2018 27.788.562.000 24,05 24,05 
2019 27.707.749.000 24,04 24,04 
2020 27.344.672.000 24,03 24,03 
9 KLBF 
2018 18.146.206.146 23,62 23,62 
2019 20.264.726.862 23,73 23,73 
2020 22.564.300.317 23,84 23,84 
10 SCMA 
2018 6.589.842.943 22,61 22,61 
2019 6.716.724.073 22,63 22,63 
2020 6.766.903.494 22,64 22,64 
11 WIKA 
2018 59.230.001.239 24,80 24,80 
2019 62.110.847.154 24,85 24,85 
2020 68.109.185.213 24,94 24,94 
12 PTBA 
2018 24.172.933.000 23,91 23,91 





2020 24.056.755.000 23,90 23,90 
13 AKRA 
2018 19.940.850.599 23,72 23,72 
2019 21.409.046.173 23,79 23,79 
2020 18.683.572.815 23,65 23,65 
14 PTPP 
2018 52.549.150.902 24,69 24,69 
2019 59.165.548.433 24,80 24,80 
2020 53.472.450.650 24,70 24,70 
15 SMGR 
2018 50.783.836.000 24,65 24,65 
2019 79.807.067.000 25,10 25,10 
2020 78.006.244.000 25,08 25,08 
JUMLAH 3.587.768.911.545 1.106,30 1.106,30 
RATA – RATA 79.728.198.034 24,58 24,58 
NILAI TERENDAH 6.589.842.943 22,61 22,61 
NILAI TERTINGGI 351.958.000.000 26,59 26,59 


































Lampiran 7. Data Perhitungan Nilai Perusahaan (Y) Pada Perusahaan 
yang Tercatat di Jakarta Islamic Indek Periode 2018-2020. 
Perhitungan Nilai Perusahaan (y) 
Price Earning Ratio (PER) 
No Kode Tahun 
Harga Perlembar saham 
(Rp) 




2018 10.450 392 26,66 2.665,82 
2019 11.150 432 25,81 2.581,02 
2020 9.575 565 16,95 1.694,69 
2 ANTM 
2018 321,09 36 8,92 891,92 
2019 302,03 8 37,75 3.775,38 
2020 262,03 48 5,46 545,90 
3 ASII 
2018 8.225 535 15,37 1.537,38 
2019 6.925 536 12,92 1.291,98 
2020 6.025 399 15,10 1.510,03 
4 INDF 
2018 7.450 474 15,72 1.571,73 
2019 7.925 559 14,18 1.417,71 
2020 6.850 735 9,32 931,97 
5 TLKM 
2018 3.750 182 20,60 2.060,44 
2019 3.970 188 21,12 2.111,70 
2020 3.310 224 14,78 1.477,68 
6 UNVR 
2018 9.080 239 37,99 3.799,16 
2019 8.400 194 43,30 4.329,90 
2020 7.350 188 39,10 3.909,57 
7 UNTR 
2018 27.350 2983 9,17 916,86 
2019 21.525 3033 7,10 709,69 
2020 26.600 1609 16,53 1.653,20 
8 INTP 
2018 18.450 311 59,32 5.932,48 
2019 19.025 499 38,13 3.812,63 
2020 14.475 491 29,48 2.948,07 
9 KLBF 
2018 1.520 52 29,23 2.923,08 
2019 1.620 53 30,57 3.056,60 
2020 1.480 58 25,52 2.551,72 
10 SCMA 
2018 1.870 102 18,33 1.833,33 
2019 1.410 72 19,58 1.958,33 
2020 2.290 78 29,36 2.935,90 
11 WIKA 
2018 1.655 193 8,58 857,51 
2019 1.990 255 7,80 780,39 
2020 1.985 21 94,52 9.452,38 
12 PTBA 
2018 4.300 436 9,86 986,24 





2020 2.810 207 13,57 1.357,49 
13 AKRA 
2018 4.290 410 10,46 1.046,34 
2019 3.950 179 22,07 2.206,70 
2020 3.180 230 13,83 1.382,61 
14 PTPP 
2018 1.805 242 7,46 745,87 
2019 1.585 150 10,57 1.056,67 
2020 1.865 21 88,81 8.880,95 
15 SMGR 
2018 11.500 519 22,16 2.215,80 
2019 12.000 403 29,78 2.977,67 
2020 12.425 471 26,38 2.638,00 
JUMLAH 316.935 19.364 1.066,76 106.676,16 
RATA - RATA 7.043 430 23,71 2.370,58 
NILAI TERENDAH 262 8 5,46 545,90 
NILAI TERTINGGI 27.350 3.033 94,52 9.452,38 


































Lampiran 8 Data Hasil Uji SPPS 
 
 
Hasil Uji Analisis Statistik Deskriptif 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
X1 Kebijakan Dividen 45 ,068 2,427 ,55331 ,444353 
X2 Kebijakan Hutang 45 ,186 3,159 1,05415 ,843742 
X3 Profitabilitas 45 ,005 ,447 ,10242 ,093134 
X4 Ukuran Perusahaan 45 22,609 26,587 24,58434 1,022460 
Y Nilai Perusahaan 45 5,459 94,524 23,70581 18,833354 
Valid N (listwise) 45     
Sumber data sekunder yang telah diolah 
Hasil Uji Normalitas 
 





Normal Parametersa,b Mean ,0000000 
Std. Deviation 10,68177893 
Most Extreme Differences Absolute ,066 
Positive ,066 
Negative -,051 
Test Statistic ,066 
Asymp. Sig. (2-tailed) ,200c,d 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Lilliefors Significance Correction. 



















1 X1 Kebijakan Dividen ,944 1,059 
X2 Kebijakan Hutang ,898 1,114 
X3 Profitabilitas ,834 1,199 
X4 Ukuran Perusahaan ,827 1,209 
a. Dependent Variable: Y Nilai Perusahaan 
 







t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) 48,835 24,781  1,971 ,056 
X1 Kebijakan Dividen -2,463 2,141 -,176 -1,150 ,257 
X2 Kebijakan Hutang 1,628 1,157 ,221 1,407 ,167 
X3 Profitabilitas -16,810 10,867 -,252 -1,547 ,130 
X4 Ukuran Perusahaan -1,581 ,994 -,260 -1,591 ,120 
a. Dependent Variable: ABRESID 
 












Model R R Square 
Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate Durbin-Watson 
1 ,824a ,678 ,646 11,203144 1,432 
a. Predictors: (Constant), X4 Ukuran Perusahaan, X1 Kebijakan Dividen , X2 Kebijakan 
Hutang, X3 Profitabilitas 





Hasil Analisis Regresi Linier Berganda 
 
 
























T Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) 101,563 45,274  2,243 ,030 
X1 Kebijakann Dividen 30,234 3,911 ,713 7,730 ,000 
X2 Kebijakan Hutang 5,556 2,113 ,249 2,630 ,012 
X3 Profitabilitas -15,503 19,854 -,077 -,781 ,439 
X4 Ukuran Perusahaan -4,021 1,816 -,218 -2,214 ,033 




t Sig.  
1 (Constant) 2,243 ,030 
X1 Kebijakan Dividen 7,730 ,000 
X2 Kebijakan Hutang 2,630 ,012 
X3 Pfofitabilitas -,781 ,439 
X4 Ukuran Perusahaan -2,214 ,033 
a. Dependent Variable: Y Nilai Perusahaan 
ANOVAa 
Model  F Sig. 
1 Regression  21,086 ,000b 
Residual    
Total    
a. Dependent Variable: Y Nilai Perusahaan 
b. Predictors: (Constant), X4 Ukuran Perusahaan, X1 Kebijakan 











Model R R Square 
Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate 
1 ,824a ,678 ,646 11,203144 
a. Predictors: (Constant), X4 Ukuran Perusahaan, X1 Kebijakan 
Dividen, X2 Kebijakan Hutang, X3 Profitabilitas 
b. Dependent Variable: Y Nilai Perusahaan 
